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Von 400 Millionen neuer Schatzſcheine hat 
Preußen 50 Millionen feſt an ein Konſortium 
begeben und 350 Millionen durch das Preußen⸗ 
konſortium zur öffentlichen Zeichnung auflegen 
laſſen. Auf dieſen Betrag ſind rund 25 Milliarden 
Mark gezeichnet worden, ſo daß wir mit einem 
gewiſſen Stolz auf eine ſiebenzigfache Ueber⸗ 
zeichnung hinweiſen konnten. Mit Recht iſt 

emgegenüber geſagt worden, daß nur roſen⸗ 
roteſter Optimismus an den Ernſt aller Zeichner 
glauben könne. Denn ſelbſt wenn man an⸗ 
nimmt, was ſicher zu ſein ſcheint, daß das 
Ausland ſich diesmal erheblich an der Sub⸗ 
ſkription beteiligt hat, jo wird niemals im 
Moment eine Kapitalbereitſchaft in Höhe von 
auch nur annähernd 25 Milliarden intra et 
extra muros vorhanden fein. Man muß weiter 
berückſichtigen, daß ein Zeichnungpreis von 
7% für eine 4% ige Anleihe, die in 16 Jahren 
mit pari rückzahlbar iſt, einen außerordentlich 
arken Anreiz bieten mußte, und es kommt 
endlich hinzu, daß ſchon eine ganze Reihe von 
Tagen vor Schluß der Zeichnung durch die 
Blätter die Nachricht von einer erheblichen 
Ueberzeichnung ging, ſo daß alſo jeder, der 
überhaupt auch nur einen kleinen Betrag ernſt⸗ 
baft zu erhalten wünſchte, das Zehnfache min⸗ 
deſtens zur Subskription anmeldete. Jedoch 
zieht man das alles in Betracht, ſo bleibt doch 
immerhin ein ſehr ſchöner Erfolg der Moral, 
welcher außerordentlich hoch zu werten ift. 
Wir haben lange keine Ueberzeichnungen gehabt, 
i und da ſcheint es doppelt und dreifach wertvoll, 
daß mindeſtens doch mehrere Milliarden ernſt⸗ 
aft in einem Moment gezeichnet werden, in 
em eine rieſige Vermögensabgabe von allen 
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Beſitzenden ſoeben erft verlangt worden iſt, in 
einem Moment, dem kurz voraus eine Epoche 
gegangen war, in der die deutſche Kapitalkraft 
und Solidität von lieben Freunden im Aus⸗ 
land fortgeſetzt beſtritten und bezweifelt wurde. 

Dieſer Erfolg, auch wenn man ihn fo 
ruhig wie möglich betrachtet, und wenn man die 
reellen Ziffern ſo niedrig wie möglich einſchätzt, 
iſt nach den verſchiedenſten Richtungen hin ſehr 
lehrreich. Zunächſt geht aus ihm hervor, 
daß die düſteren Prophezeiungen, die an die 
Vermögensabgabe geknüpft wurden, ſich durchaus 
nicht bewahrheitet haben. Gewiß, die Abgabe 
iſt noch nicht bezahlt, aber ſchließlich waren am 
Zeichnungtermin die Steuerdeklarationen bereits 
ausgefertigt, und jeder wußte genau, was er zu 
bezahlen hatte. Die Beſitzer von Vermögen, 
die angeblich zertrümmert ſein ſollten, zeichnen 
keine Staatsrenten. Die Schröpfung war für 
die einzelnen empfindlich, aber ſie war für 
unſere Geſamtwirtſchaft nicht ſchädlich. Der 
Vorgang beweiſt, daß wir eine Reichsvermögens⸗ 
ſteuer durchaus tragen können, und daß ſelbſt 
eine ergänzende Reichseinkommenſteuer die 
Kapitalbildung in Deutſchland niemals nennens⸗ 
wert beeinfluſſen kann. Dieſe Kapitalbildung iſt 
in Deutſchland nach wie vor ſehr ſtark. Sie 
bleibt allerdings — daran ändert natürlich 
auch das gute Reſultat der Subſkription nichts — 
hinter dem Bedarf aus ungehemmter Unter⸗ 
nehmungluſt zurück. Aber ſie ſtellt doch einen 
glänzendes Beweis für die Fortentwicklung 
unſerer Nationalwirtſchaft dar, die auch dem 
Ausland Achtung abnötigen muß. 

Zweifellos iſt der Erfolg zu einem erheblichen 
Grade auch der geſchickt ausgewählten Anleihe⸗ 


form zu danken. Vor Jahren habe ich hier 
ſchon die Auffaſſung vertreten (zu einer Zeit 
bereits, als es noch viele Anhänger des damals 
allein ſeligmachenden dreiprozentigen Typus 
gab), daß im niedrigen Nominalzinsfuß für die 
Staatswirtſchaft nicht das Heil liegen könne. 
Denn je niedriger der Nominalzins einer An⸗ 
leihe iſt, deſto mehr fällt, wenn die Anleihe 
unter pari ausgegeben werden muß, der hohe 
Effektivzinsfuß dem Staate dauernd zur Laſt. 
Und aller Nutzen, der aus der Aufbeſſerung des 
durchſchnittlichen Zinſes im Lande entſtehen 
kann, fällt in Geſtalt des Kursgewinnes dem 
Staatsgläubiger zu. Der Staat ſelbſt aber hat 
nach jeder Richtung hin das Nachſehen. Dies⸗ 
mal zahlt Preußen allerdings einen Effektivzins 
von rund 4%. Aber in jedem Jahre tilgt 
es 25 Millionen. Entweder bleiben dieſe Jahres 
quoten wirklich zurückgezahlt, dann würde das 
eine erfreuliche Neuerung in unſerer bisher auf 
ſtete Schuldenvermehrung bedachten Finanzwirt⸗ 
ſchaft bedeuten. Oder man wird die getilgten 
Beträge nicht entbehren können, dann ſcheint 
es bei der jetzigen Beſſerung der Zinsverhältniſſe 
beinahe ſicher, daß man nach der Tilgung der 
zweiten oder dritten Rate wieder zum niedrigen 
Anleihetypus und Parimiſſion wird zurück⸗ 
kehren können. 

Denn viel erfreulicher noch als der momen⸗ 
tane Erfolg der neuen Anleihe ſcheint mir der 
Begleitumſtand, daß im allgemeinen das Inter⸗ 
eſſe für Rentenwerte ſich zu beleben beginnt. Auch 
da muß man natürlich von dem Ueberſchwang der 
Begebniſſe ein Gutteil deſſen abziehen, was auf 
Rechnung von Phantaſie und Spekulation zu 
ſetzen iſt. Die ſtarke Kursſteigerung, die ins⸗ 
beſondere unſere 3 igen Renten kurz vor und 
während der Zeichnungfriſt aufzuweiſen hatten, 
iſt natürlich nicht etwa bloß durch den plötzlich 
entſtandenen Anſturm ſeriöſer Käufer erfolgt, 
ſondern die Manipulationen des Emiſſionskon⸗ 
ſortiums und die dadurch angeregte Spekulations⸗ 
luſt der Kuliſſe ſind in Wirklichkeit die treibenden 
Kräfte geweſen. Allein auf der anderen Seite 
darf man nicht überſehen, daß es ſich hier nicht um 
Aktien handelt, von denen ein paar Millionen auf 
den Märkten ſchwimmen, ſondern um Staatsrenten 
im Umfange von vielen hundert Millionen. Die 
manipuliert man nicht ſo ohne weiteres, und man 
darf wohl ſagen, daß die überraſchende Kurs⸗ 
ſteigerung, die allſeitig eingeſetzt hat, doch nicht 
anders zu deuten iſt, denn als der Beginn einer 
neuen Aera des Intereſſes für Staatsrenten. Daß 
die Reichsbank neuerdings ihren Diskont herab⸗ 
ſetzen konnte, ſpricht gegenüber der Auffaſſung 
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der Peſſimiſten, zu denen ich ſelbſt bis vor wenigen 
Wochen noch gehört habe, dafür, daß die Geld⸗ 
flüſſigkeit im Wachſen begriffen ift. Es ſcheint 
doch, als ob allmählich die Warnungen der Ein⸗ 
ſichtigen Wurzel geſchlagen, und die Spekulation 
in unſerem Geſchäftsleben zurückgedämmt haben. 
Nicht, als ob wir nicht noch immer mehr ver⸗ 
ſchuldet ſind, als gut erſcheint. Aber die Kapi⸗ 
talien, die während der letzten Jahre ſich an den 
verſchiedenſten Aktienkategorien verſucht haben, 
kommen allmählich wieder auf den Anleihemarkt 
zurück, weil die wachſende Dividendenmiſere vieler 
unſerer Aktiengeſellſchaften auf der einen und die 
reichliche Erhöhung des Realzinsfußes für Ren⸗ 
tenwerte durch die ſtändigen Kursrückgänge 
ſchließlich doch weite Kreiſe der Kapitaliſten dar⸗ 
auf aufmerkſam machen, daß die neuen Verhält⸗ 
niſſe ihnen wieder geſtatten, reichlich zu eſſen und 
doch gut zu ſchlafen. Es ſcheint, als ob, wenn 
auch noch nicht heut und morgen, ſo doch in 
abſehbarer Zeit, dieſe Beſſerung auf dem Anleihe⸗ 
markt ihre Ausſtrahlungen auf weitere Gebiete 
der Volkswirtſchaft erſtrecken wird. Mit Recht 
hoffen die Hypothekenbanken bereits wieder auf- 
eine neue Aktivitätperiode. Zurzeit können ſie 
zwar noch nicht wieder neue Pfandbriefe emit⸗ 
tieren. Aber nach übereinſtimmenden Berichten 
iſt es den meiſten von ihnen bereits gelungen, 
von den Pfandbriefen, die ſie in den vergangenen 
Jahren haben zurückkaufen müſſen, erhebliche 
Mengen abzuſtoßen. Rommen fie erft wieder in eine 
neue Geſchäftsperiode hinein, ſo werden ſich bald 
die Verhältniſſe auf dem Baumarkt ändern, und 
vielleicht wird dann über kurz oder lang von 
dort her die Eiſeninduſtrie neue Anregungen 
empfangen. Das find alles vorläufig natürlich 
nur Zukunftaſpekte. Aber ſchon die Tatſache, 
daß man es wagen darf, wieder einmal den 
Horizont (der ja allerdings noch immer Wolken 
zeigt) mit froheren Augen zu betrachten, ſcheint 
mir von außerordentlicher Bedeutung. 

Daß wir in einer verhältnismäßig kurzen 
Zeit aus einer geradezu bedrohlichen finanziellen 
Situation herausgekommen ſind, verdanken wir 
ganz weſentlich der Initiative unſerer Staats⸗ 
behörden. Ich habe an dieſer Stelle vielfach 
die bürokratiſche Unzulänglichkeit und den naiven 
Optimismus unſeres Beamtenkörpers als Geſetz⸗ 
geber und als wirtſchaftliches Exekutivorgan zu 
kennzeichnen gehabt. Um ſo mehr aber fühle ich 
heute die Verpflichtung, darauf hinzuweiſen, 
wieviel tüchtige Kraft in unſerer Beamtenſchaft 
in bezug auf die Fähigkeit zu verwalten und 
zu überwachen liegt. Die privatwirtſchaftliche 
Tüchtigkeit unſeres Volkes hat uns zu enormen 
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wirtſchaftlichen Leiſtungen befähigt. Aber dieſe 
Tüchtigkeit hat uns gleichzeitig bis hart an Ab⸗ 
gründe gebracht, deren wir uns nur ſchaudernd 
erinnern. Die privatwirtſchaftenden Individuen 
haben etwas von der engelhaften Ahnung⸗ 
loſigkeit der Kinder an ſich, die über Schlünde 
laufen, die nur loſe verdeckt liegen, und die auf 
den verkehrsreichſten Straßen ſich lachend 
tummeln. Ihnen paſſiert nichts, weil der Engel 
der Ahnungloſigkeit ſie beſchützt, der das beſte 
Bollwerk gegen die Furcht bildet, die uns zu 
Falle bringt. Wenn irgendwann einmal das 
Gleichnis vom „Reiter über den Bodenſee“ 
berechtigt war, ſo während der letzten paar 
Geſchäflsjahre. Wir dürfen nicht nur, ſondern 
wir müſſen es uns heute ſogar geſtehen, daß 
vor mehreren Jahren ein Krieg für uns eine 
fürchterliche Kataſtrophe bedeutet haben würde. 
Wenn unſere Gegner damals unſere finanzielle 
Poſition gekannt hätten, die der des über⸗ 
ſchuldeten reichen Mannes glich, ſie hätten viel⸗ 
leicht weniger gezaudert, uns einen Denkzettel 
zu geben. Darüber braucht man ſich durch 
keine ſchönen Reden von Bankiers und durch 
keine noch ſo dickleibigen Bücher, die in der 
amaligen Zeit der Not geſchrieben worden 
ſind, hinwegtäuſchen zu laſſen. Das alles liegt 
glücklicherweiſe hinter uns. Aber wir wünſchen 
keine Wiederholung. Daß wir aber jene Zeit 
überwunden haben, verdanken wir den ſtarken 
Eingriffen unſerer Zentralbehörden und ins⸗ 
beſondere der Reichsbank. Als die Bankdirektoren 
und ihre Gefolgſchaft lächelnd zur Bankenquste 
zogen, da wußten die Einberufer und Leiter 
jener Enquéte, wie ernſt die Situation war. 
Und ihrem energiſchen Beſtreben iſt es auch 
namentlich zu danken, daß bei aller ſchuldigen 
Höflichkeit, die man Kapazitäten wie dem ver- 
ſtorbenen Fiſchl entgegenbringen mußte, man 
ſich nicht bei den Spielereien und geiſtvollen 
Debatten über deutſche und fremde Goldmärkte 
aufhielt und ſich auf diefe Nebendinge feſtlegen 
ließ, ſondern, daß man kraftvoll auf die Haupt- 
ſache losſteuerte: der Reichsbank und damit 
indirekt der Staatsgewalt die Herrſchaft über 
den Geldmarkt zurückzuerobern. Man mag 
über den Einfluß des Staates auf das Wirt⸗ 
ſchaftleben denken, wie man will. Man mag 
ſich grundſätzlich zu einem mehr oder weniger 
modifizierten Mancheſtertum oder zum Neu⸗ 
merkantilismus bekennen. Man wird zugeben 
müſſen, daß die Organiſation des Geldweſens 
Sache des Staates iſt. Aber der Staat hat 
nicht nur das Recht und die Pflicht, Münzen 
zu prägen, deren Feingehalt zu beſtimmen und 
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für Umlaufsmittel zu ſorgen. Das iſt eine 
ganz oberflächliche Auffaſſung der Dinge. 
Die Staatsgewalt muß vielmehr aus Sorge 
um das Geldweſen überall ſofort regulierend 
eingreifen, wo das Treiben der Privat⸗ 
wirtſchaft die vom Staat gegoſſene Form zu 
zerſprengen droht. Aus dieſer Rechtskonſequenz 
müſſen wir dem Staat im weiteſten Umfange 
die Befugnis einräumen, die Entwicklung des 
Aktienweſens zu beaufſichtigen, die Feſtlegung 
der Kapitalien zu überwachen und insbeſondere 
warnend ſeine Stimme zu erheben, wo wir im 
Verkehr mit dem Ausland Gefahren für das Geld- 
weſen heraufbeſchwören. Unter dem heftigen 
Widerſpruch unſerer Kaufleute, ja teilweiſe auch 
unſerer liberalen Politiker, haben Kanzler, Staats⸗ 
ſekretäre und Miniſter auf die Kreditgebarung 
unſerer Privatbanken, auf die zahlreiche Betei⸗ 
ligung an Emiſſionen, Anleihen hingewieſen und 
ſie haben damit nur zu recht gehabt. Unter dem 
Widerſpruch derſelben Kreiſe hat der Reichsbank⸗ 
präſident eine ſchärfere Kontrolle über die den 
Kredit des Zentralnoteninſtitutes in Anſpruch 
nehmenden Geſchäftsleute und Inſtitute verlangt. 
Unter dem Widerſpruch auch eines großen Teiles 
der Theoretiker haben wir die kleine Note in den 
Verkehr gebracht, neue Schatzſcheine eingeführt 
und den Kriegsſchatz an Gold und Silber ver⸗ 
mehrt. Und heute grollen die Gegner jener Maß⸗ 
nahmen nur noch deshalb, weil ſie nicht von ihnen 
erfunden wurden. Der Erfolg dieſer Staatseingriffe 
gibt uns das beruhigende Bewußtſein, daß es nur 
richtig ift, auf demſelben Wege fortzuſchreiten. Die 
privatwirtſchaftliche Initiative kann ſich nur 
dann, aber dann auch um ſo freier entfalten, wenn 
ſie durch Verwaltungmaßnahmen gebändigt wird, 
die frei von jeder kleinlichen Reglementierungſucht 
die großen für das allgemeine Wohl in Betracht 
kommenden Geſichtspunkte nie aus den Augen 
verliert, die der private Geſchäftsmann einfach 
nicht haben darf, wenn nicht ſein erfolgverſprechen⸗ 
der Wagemut darunter leiden ſoll. 

Vielleicht iſt gerade an dieſer Stelle ein 
ganz kurzer Hinweis darauf geſtattet, daß eine 
andere viel befehdete und ſchließlich doch nur 
durch die Staatsenergie durchgeſetzte Inſtitution 
in all den trüben Zeiten eine ſtarke Stütze für 
unſere Staatsrente geweſen iſt. Wie ſähe wohl 
der Kurs unſerer Anleihen heute aus, wenn 
nicht die Organiſationen unſerer ſozialen Ver⸗ 
ſicherungen jährlich Millionen und Millionen 
Anlage für die Gelder geſucht haben würden, 
die man den widerwillig Zahlenden in kleinſten 
Summen aus den Taſchen holt? 
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Hpotheker. 


Von Hans Goslar Berlin. 


Die tiefgreifenden wirtſchaftlichen Umwälzungen, 
die ſeit der politiſchen Einigung Deutſchlands in 
unſerem Vaterlande vor ſich gegangen find, find 
auch an den nicht eigentlich merkantilen Erwerbs- 
zweigen, die zu den akademiſchen Berufen gerechnet 
werden, nicht ſpurlos vorbeigegangen. Wohl auf 
wenig Gebieten aber find jo bedeutſame Veränderun- 
gen vor fih gegangen, wie im deutſchen 
Apothekergewerbe, wo man von einer weit- 
gehenden Umformung der inneren wirtſchaftlichen 
Struktur innerhalb der letzten vier Jahrzehnte 
ſprechen kann. Nach außen hin iſt allerdings dieſe 
für den Apothekerſtand privatwirtſchaftlich ſehr ein⸗ 
greifende und volkswirtſchaftlich recht bedeutſame Neu⸗ 
ordnung der Dinge niemals ſo kraß in die Erſcheinung 
getreten, daß auch der Laie aufmerkſam geworden 
wäre, und die Heffentlichkeit ſich veranlaßt geſehen 
hätte, ſie des öfteren zu debattieren; ſo kommt es, 
daß die den Apothekerſtand heute bewegenden Fragen 
in der Hauptſache in der Fachpreſſe und den Be- 
rufsvereinen verhandelt worden ſind, und ſo auch 
weite wirtſchaftlich intereſſierte Schichten über die 
jüngeren und jüngſten Vorgänge ökonomiſcher Natur 
im Apothekergewerbe nicht oder nur oberflächlich 
orientiert find. In den nachfolgenden Zeilen ſoll 
— ſoweit es die recht komplizierte und für den Nicht- 
fachmann immerhin ziemlich undurchſichtige Materie 
zuläßt — die wirtſchaftliche Lage des deut⸗ 
ſchen Apothekers einer Unterſuchung unter- 
zogen werden. 

Der Apotheker arbeitet einerſeits wiſſen⸗ 
ſchaftlich, inſoweit er im Laboratorium Unter- 
ſuchungen und Analyſen vornimmt, vor allem aber 
nach Anordnung des Arztes in der Offizin rezeptiert. 
Zu dieſer Tätigkeit iſt eine ganz beſtimmte Vorbildung 
erforderlich, ebenſo wie große Sorgfalt und Ver- 
trauenswürdikeit zu der Ausübung einer derartigen 
ſehr verantwortungvollen und die Arbeit des Arztes 
ergänzenden Beſchäftigung gehören. Auf der ande- 
ren Seite aber iſt der Apotheker Kaufmann, 
genau genommen Kommiſſionär der großen hemi- 
ſchen Fabrikkonzerne, die in ungeheurer Menge Nähr- 
präparate, Stärkungmittel, gebrauchsfertig verpackte 
Medizinalpulver und Tabletten auf den Marft 
bringen. Dieſe Zweiteilung in der Arbeitstätigkeit 
des Apothekers iſt erſt verhältnismäßig jungen 
Datums, und von ihr rührt eigentlich der Anſtoß 
zu der im hohen Make gegen früher veränderten 
wirtſchaftlichen Poſition des Apothekers her. Es er— 
ſcheint uns heute ganz geläufig, daß wir uns irgend- 
ein in der Apotheke gebrauchsfertig lagerndes 
Mittel, das aus einer der großen chemiſchen Fabriken 
ſtammt, verſchreiben laſſen. Und in vielen Fällen 
nehmen wir uns gar nicht mehr die Mühe, zum 
Arzt zu gehen, ſondern kaufen uns eines dieſer 
beim Apotheker und (worauf noch zurückzukommen 
ſein wird) meiſt auch beim Drogiſten zu Haben- 


den Mittel, die uns bei ähnlicher Gelegenheit gut 
getan haben. Und die Zahl der Leute, die ſich krank 
oder elend fühlen, oder beim Leſen der in den 
Tageszeitungen angeprieſenen Inſerate für Stär⸗ 
kungpräparate ſich einreden, eines oder mehrere Sym⸗ 
ptome, bei deren Vorhandenſein man zum Bezuge 
dieſes Mittels greifen muß, bei ſich zu bemerken, 
und die die getreue Kundſchaft der Apotheken für 
alle möglichen und unmöglichen auf den Markt ge- 
brachten Nähr- und Stärkungpräparate bilden, ijt 
außerordentlich groß. Immer mehr und mehr ver 
dichten ſich alle dieſe Vorgänge zu der Erſcheinung, 
daß ſich die großen chemiſchen Fabriken mit ihrer 
ungeheuer ſtarken, in alle Volkskreiſe dringenden, 
auf zahlreiche Menſchen ſuggeſtiv wirkenden Re- 
klame zwiſchen den Arzt und das Publi⸗ 
kum drängen. Die naturgemäße Folge iſt, daß 
der Apotheker immer weniger zu rezeptieren bekommt, 
daß ſein eigentlicher in langem Studium erlernter 
Beruf, das Wiſchen der vom Arzt verordneten 
Arzneien, immer mehr hinter der Verkaufstätigkeit 
für die Erzeugniſſe der chemiſchen Fabriken zurück- 
tritt. Und da auch der Arzt in ſehr vielen Fällen 
aus dem einfachen Grunde, weil beſtimmte chemiſche 
Fertigfabrikate denſelben Dienſt tun, auf die Ver— 
ordnung einer eigens anzufertigenden Arzei ver- 
zichtet und ein von einer der chemiſchen Fabriken 
angefertigtes Präparat verſchreibt, ſo kann die Feſt⸗ 
ſtellung nicht wundernehmen, daß der Apotheker, der 
noch vor 30 Jahren nur einen ſehr geringfügigen 
Stapelbeſtand von Fabrikwaren zu führen brauchte 
und in der Hauptſache alles Angeforderte ſelbſt Her- 
ſtellte, heute nur etwa zu einem Drittel feines Um- 
ſatzes ſelbſt rezeptierte Heilmittel verkauft, während 
der doppelte Umſatz auf die von ihm kommiſſions⸗ 
weiſe vertriebenen Fabrikpräparate entfällt. Durch 
dieſe Verſchiebung im Apothekenbetriebe fühlt ſich 
der Apothekerſtand mit Recht ideell und materiell 
geſchädigt. Ideell deshalb, weil er in dem Herab- 
drücken auf das Niveau eines Krämers — denn 
ein ſolcher kann in der Tat genau ſo gut wie der 
akademiſch gebildete und naturwiſſenſchaftlich ge⸗ 
ſchulte approbierte Apotheker gebrauchsfertig ver- 
packte Tablettröllchen und Pulver, die in den Bei- 
tungen dem Publikum angeprieſen werden, verkaufen 
eine ſoziale und geſellſchaftliche Schädigung ſeines 
Standes erblickt. Wateriell aber deshalb, weil der 
Gewinn, den der Vertrieb der Fabrikwaren ihm läßt, 
erheblich geringer iſt, als der Nutzen aus der eigenen 
Nezeptierung. 

Um nun der veränderten Sachlage und den ge— 
waltigen chemiſchen Konzernen, die die Verkaufs- 
preiſe ihrer Präparate natürlich aus eigener Macht= 
vollkommenheit diktieren, einigermaßen gewachſen zu 
ſein, und um durch organiſierten Maſſenbezug der 
benötigten Mittel die dem Apotheker nicht genügende 
Gewinnquote aus dem Vertrieb, wenigſtens ſoweit 


es irgend möglich war, zu erhöhen, taten ſich im 
Jahre 1902 eine Anzahl berliner Apothekenbeſitzer 
zu einer „Einkaufsvereinigung der Apotheker Berlins 
G. m. b. $.“ zuſammen. Für die Geſellſchaft wurde 
zunächſt ein Stammkapital von 37 000 / gezeichnet. 
Sehr bald jedoch kam man in Apothekerkreiſen zu 
der Erkenntnis, daß man die im ganzen Deutſchen 
Reiche mit gleicher Heftigkeit auftretende bedrohliche 
Erſcheinung der Geſchäftsbeeinträchtigung durch die 
chemiſchen Großkonzerne nur durch den Zuſammen⸗ 
ſchluß aller Kräfte bekämpfen könnte, und daß Deg- 
halb an die Stelle einer lokalen Einkaufsgeſellſchaft 
die Organiſation der deutſchen Apotheker zu treten 
habe. So kam es denn, daß bereits im Jahre 1904 
durch das Hinzutreten des drei Viertel aller deut- 
ſchen Apothekenbeſitzer umfaſſenden Deutſchen 
Apotheker- Vereins die berliner Einkaufs⸗ 
vereinigung in eine den Bedürfniſſen der über 4000 
Mitglieder dieſes Vereins dienende „Handels- 
geſellſchaft Deutſcher Apotheker G. m. 
b. H.“ umgewandelt wurde. Dieſe Handelsgeſellſchaft, 
deren Stammkapital ſogleich auf 356000 / erhöht 
wurde, und die einen volkswirtſchaftlich ungemein 
intereſſanten (wie auch praktiſch erfolgreichen) Akt 
der Selbſthilfe eines ganzen Standes 
darſtellt, fixierte in einem Aufruf an die Apotheken⸗ 
beſitzer die ihr geſteckten Aufgaben folgendermaßen: 
„Wir wollen durch einen ſolchen Zuſammen⸗ 
ſchluß den einzelnen, insbeſondere den wirtſchaftlich 
Schwachen ſtützen, ſtärken und ihn zur Selbſthilfe, 
die zu einer Zeit, wo der Apothekerſtand von 
anderer Seite kaum Hilfe zu erwarten hat, un⸗ 
entbehrlich iſt, erziehen und befähigen. Um das 
zu erreichen, foll zunächſt der gemeinſchaft⸗ 
liche Einkauf von gewiſſen Chemi⸗ 
kalien, Nährmitteln, Spezialitäten, 
Verbandſtoffen ufw, aufgenommen 
werden. Dieſe Waren ſollen an die 
Geſellſchafter gegen Barzahlung zu 
gleichen, handelsüblichen Preiſen 
abgegeben werden, der Nutzen aus 
dem Großeinkauf aber foll gleich⸗ 
mäßig allen Geſellſchaftern, ent⸗ 
ſprechend der Höhe ihrer Beteiligung 
am Stammkapital und an der Waren⸗ 
entnahme, nach Schluß des Geſchäfts⸗ 
jahres zufließen (§ 14 des Vertrages), To daß 
auch der Kleinſte unter uns die Vorteile des Groß⸗ 
einkaufes genießt. So wird er dadurch beſſer in 
den Stand geſetzt, in den Wettbewerb einzu- 
treten, der ihm nicht felten jetzt in wenig an= 
ſtändiger oder auch in direkt ungeſetzlicher Weiſe 
von den verſchiedenſten Seiten bereitet wird. Die 
Geſamtheit der Geſellſchafter wird überdies zu 
einer Macht werden, mit der auch die Induſtrie 
und der Großhandel gerne arbeiten und rechnen 
werden. Im weiteren ſoll ſpäter die 
Produktion derjenigen pharmazeu⸗ 
tiſchen Zubereitungen aufgenommen 
werden, deren Herſtellung dem Apo⸗ 
theker im eigenen Laboratorium nicht 
mehr möglich iſt. Auch ſoll denjenigen Ge⸗ 
ſellſchaftern, welche in der Lage ſind, gewiſſe Prä⸗ 
Parate in ihrem Laboratorium vorteilhaft im 
großen darzuſtellen, durch die Geſellſchaft ein 
Abſatzgebiet eröffnet werden.“ 
Das Prinzip der Barzahlung der angeſchloſſenen 
Mitglieder, zu dem ſich die Handelsgeſellſchaft in 
dieſem Aufruf bekennt, hat ſie bis auf den heutigen 
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Tag durchgeführt, was ihr um ſo eher möglich war, 


als die Aufgabe der eigentlichen Kreditvermittlung 


nicht ihr, ſondern zwei unten noch kurz zu behandeln⸗ 
den Inſtituten, dem Kreditverein Deutſcher 
Apotheker in Danzig, einem genoſſenſchaftlich 
konſtruierten Unternehmen, ſowie der Apotheker⸗ 
bank E. G. m. b. H. in Berlin zufällt. 

Die Entwickelung, die die Handelsgeſellſchaft ge⸗ 
nommen hat, iſt in jeder Hinſicht geeignet, ihre 
Exiſtenzberechtigung zu erweiſen. Die nachfolgende 
Tabelle über die Umſätze und Gewinne der heute 
über ein Stammkapital von 5 600 000 % (wovon 
nur ca. 71000 / rückſtändige Einzahlungen) ver⸗ 
fügenden Geſellſchaft möge das illuſtrieren: 

Bruttoumſatz Metto-Reingewinn 


1904 541 000 35 954 
1905 2 564 469 169 040 
1905 5 021 085 303 610 
1907 7 269 858 520 724 
1908 9 500 000 699 517 
1909 11 750 090 814 396 
1910 14 500 000 987 871 
1911 18 124 000 1 138 633 
1912 21 884 618 1 265 652 


Das in Berlin domizilierende Unternehmen be⸗ 
ſitzt heute in ſechs Großſtädten Filialen und 748 
Angeſtellte. Die Vorſtands- und Aufſichtratsämter 
werden noch immer, wie am erſten Tage des Be- 
ſtehens, ehrenamtlich verwaltet. Die Zahl der Ge- 
ſellſchafter beträgt nahezu 4000. Für das Jahr 
1912 konnten wieder an die Geſellſchafter 6% Divi- 
dende auf das eingezahlte Stammkapital und 4 % 
auf die Netto⸗Warenbezüge der Geſellſchafter 
ausgezahlt werden. Im abgelaufenen Jahre 1913 
hat ſich das Unternehmen weiter gut entwickelt und 
der Umſatz dürfte auf 25 Mill. A geitiegen fein. 

Dieſe Handelsvereinigung von 4000 deutſchen 
Apothekenbeſitzern ſtellt eine ganz reſpektable Macht 
dar, mit der immerhin die chemiſchen Fabriken 
rechnen müſſen. Sie ſtellt eine Wacht dar, die nicht 
nur den Mitgliedern Nabatte erarbeitet, ſondern mit 
der praktiſche und taktiſche Erfolge für den einzelnen 
Apotheker und für den Stand erzielt werden können. 

Eine recht ſchwere Schädigung, die aus dem Ein⸗ 
dringen der Induſtrie in die Arzneimittelbereitung re= 
ſultiert, erwächſt den Apothekern auch aus der Kon⸗ 
kurrenz der Drogiſten. Durch die kaiſerliche 
Verordnung vom 25. März 1872 iſt ein Arznei⸗ 
waren feilbietender Drogiſtenſtand geſchaffen worden, 
und man hat damit, wie ſeinerzeit der breslauer 
Univerſitätsprofeſſor Theodor Poleck ſchrieb, „den 
Verkauf aller und darunter recht ſtark wirkender Dro- 
gen und Arzneimiſchungen, deren fih das Publikum 
ohne Vermittlung des Arztes zu bedienen pflegt, 
ſowie die Geheimmittel dem freien Verkehr und da⸗ 
mit jedem Krämer ohne jede Kontrolle überliefert.“ 
Und der preußiſche Regierung- und Medizinalrat 
Springfeldt ſchrieb: „Auch der ungebildetſte 
Krämer und Schankwirt auf dem Lande iſt befugt, 
Arzneiwaren an die Bevölkerung zu verkaufen und, 
ſofern er des Leſens kundig iſt, an der Hand eines 
ihm von einem Großhändler gelieferten Druckſchrift⸗ 
chens ärztlichen Rat zu erteilen.“ Man braucht die 


Dinge nicht jo kraß anzuſehen wie dieſe beiden 
Autoren, deren Auffaſſung ſelbſtverſtändlich vom 
Apothekerſtande geteilt wird, und man kann zu ge⸗ 
wiſſen Zugeſtändniſſen an Drogiſten, die ſo etwas 
wie einen kleinen Befähigungnachweis abgelegt haben, 
bereit ſein, wird aber doch zugeben müſſen, daß in 
der Tat der heutige Zuſtand, daß man beim Dro- 
giſten unzählige Mittel, für die geſetzlich der Apo- 
thekenzwang beſteht, ohne weiteres in den meiſten 
Fällen kaufen kann, im Intereſſe der Volksgeſundheit 
unerfreulich iſt. Durch die ſtarke und zum Teil 
ungeſetzliche Konkurrenz der Drogiſten wird ſo alſo 
das Geſchäft des Apothekers ſehr nachhaltig beein⸗ 
trächtigt, und die Umſatzvermehrung in Stärkung⸗ 
und Arzneimitteln, die eine Folge der wachſenden 
Kopfzahl der Bevölkerung und des zunehmenden 
Volkswohlſtandes ift, in mancher Hinſicht paralyſiert. 

Will man die Momente, die das Erwerbsleben 
des Apothekers ſtörend beeinfluſſen, vollſtändig auf⸗ 
zählen, jo darf man die Warenzeichengeſetz⸗ 
gebung vom Jahre 1894 nicht vergeſſen. Das 
Warenzeichengeſetz gab die Möglichkeit, die vom Pa⸗ 
tentgeſetz freigelaſſenen Medizinalwaren mit allen 
möglichen geſetzlich geſchützten Namen zu belegen, 
fo daß der Inhaber dieſes Warenzeichens die alleinige 
Genehmigung zur pharmazeutiſchen Weiterverarbei⸗ 
tung der Präparate hat. Die Wirkungen dieſer Ge- 
ſetzgebung faßt der um den Apothekerſtand außer- 
ordentlich verdiente Vorſitzende des Deutſchen 
Apothekervereins, Dr. Salzmann, Berlin, in die 
Worte zuſammen: „Es leuchtet ein, daß das Waren⸗ 
zeichen für Arzneimittel ein ungeahnt wirkſames 
Mittel geworden iſt, um die eigene Tätigkeit des 
Apothekers im Laboratorium und in der Offizin 
lahmzulegen und den Handel mit Spezialitäten und 
Geheimmitteln zu fördern.“ 

Seit dem Beginn des neuen Jahrhunderts 
bildet auch das Krankenkaſſenweſen eine 
gewiſſe Beeinträchtigung des Apothekerſtandes. Aller⸗ 
dings gehen die Apotheker, die in den auf die 
Krankenkaſſenbezüge zu gewährenden hohen Rabatten 
eine ſtarke wirtſchaftliche Schädigung erblicken, zu 
weit. Denn auf der anderen Seite hat das Kranken- 
kaſſenweſen eine gewaltige Zunahme des Me- 
dizinkonſums mit ſich gebracht, jo daß durch 
den erhöhten Umſatz mit kleinem Nutzen der Aus- 
fall, den die Rabatte veranlaſſen, größtenteils wett⸗ 
gemacht werden dürfte. 

Der Außenſtehende, der aus den hier zuſammen⸗ 
geſtellten Schäden im Apothekergewerbe erſehen wird, 
daß in der Tat der Exiſtenzkampf des nicht begüterten 
und auf das Einkommen aus feinen Betriebe an=- 
gewieſenen Apothekenbeſitzers heute recht heftige 
Formen angenommen hat, wird ſich zunächſt ehrlich 
darüber wundern. Man ift ja nur zu ſehr anzu⸗ 
nehmen geneigt, daß die dem Laien ſehr hoch cr- 
ſcheinenden Arzneipreiſe in den Apotheken dem Be- 
ſitzer zu einer hohen Rente verhelfen müſſen, und 
man glaubt im Volksmunde, wie bekannt, ein Gaſt⸗ 
haus nicht treffender als durch den Namen „Apotheke“ 
als unverhältnismäßig teuer bezeichnen zu können. 
Wan berückſichtigt jedoch hier folgendes nicht: 
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Ungefähr zwei Drittel der deutſchen Apotheken 
gehören zu der Kategorie der frei verkäuflichen 
Apotheken, im Gegenſatz zu denen mit Per- 
ſonalkonzeſſion. Sie können jederzeit von 
dem Beſitzer an einen anderen approbierten Apotheker 
verkauft werden, während bei der zweiten Kategorie 
der Staat das alleinige Beſetzungrecht der Apotheke 
ſich vorbehalten hat, und nur dieſer im Falle des Ab⸗ 
lebens des Beſitzers, deſſen Konzeſſion dann an den 
Staat zurückfällt, berechtigt iſt, einen Nachfolger ein⸗ 
zuſetzen. Es ijt klar, daß unter dieſen Umſtänden 
es ſich nicht vermeiden läßt, daß ſtarke Preisſteige⸗ 
rungen und auch ganz ungeſunde Preistreibereien 
beim Verkauf der frei veräußerlichen Apotheken vor- 
kommen, und daß die Apothekenpreiſe daher allmäh⸗ 
lich auf einer nahezu ſchwindelerregenden Höhe 
angelangt ſind. Es geht alſo daher dem Apotheker 
in den meiſten Fällen wie dem wenig beneidenswerten 
Geſchäftsmann, der, abſolut genommen, ein nicht 
unbedeutendes Einkommen hat, das aber nicht hin⸗ 
reicht, um das in dem Betrieb inveſtierte unver⸗ 
hältnismäßig hohe Anlagekapital zu verzinſen. Dieſe 
Preistreibereien ſind auch das gewichtigſte Argu⸗ 
ment, deſſen ſich die Gegner des freiverkäuflichen 
Apothekenſyſtems bei ihrer Forderung der Einfüh⸗ 
rung der reinen Perſonalkonzeſſion in Preußen be- 
dienen. Sie vergeſſen nur, daß auch die allgemeine 
Perſonalkonzeſſion keineswegs das Ideal bedeutet, 
vielmehr zu weit ſtärkeren Schädigungen des Standes 
führen müßte. Man bedenke nur, daß ein tüchtiger 
Aoptheker doch immerhin durch jahrelange Tätig⸗ 
keit ſeiner Apotheke einen gewiſſen Kundſchaftwert 
erarbeitet, und jo zweifellos, ebenſo wie jeder fauf- 
männiſche Firmeninhaber (wenn auch infolge ſeines 
Privilegs, das die Bewohner einer gewiſſen Gegend 
ſeiner Apotheke zuweiſt, in geringerem Maße als 
der im Konkurrenzkampf ſtehende Kaufmann), ver⸗ 
langen kann, daß ihm dieſer ideelle Kundſchaftwert 
bei Aufgabe des Geſchäfts vergütet wird und nicht 
einfach dem ſtaatlich beſtellten Nachfolger zufällt. 
Seine Arbeitluſt müßte unter ſolchen Umſtänden 
leiden. Dann aber wäre auch zu erwarten, daß die fona 
zeſſionierten Apothekeninhaber noch bis zu einem 
weit höheren Alter, als es heute geſchieht, ja bis zu 
ihrem Ableben ihre Arbeit verrichten würden, und 
nicht wie heute, wenn ein günſtiger Verkauf zuſtande 
kommt, ſich zur Ruhe ſetzen. Dadurch würde den 
jungen Apothekern die Möglichkeit der Gelbjtändig- 
keitmachung, die theoretiſch ſchon im 27. Jahre er- 
folgen kann, um viele Jahre hinausgeſchoben werden. 
Das würde eine Schädigung dieſer jüngeren Elemente 
bedeuten und viele junge Leute bei der Berufswahl 
vom pharmazeutiſchen Studium abhalten. Und zulest 
fei zu bedenken gegeben, daß es immerhin gewagt it, 
das Machtmittel der reinen Perſonalkonzeſſion un⸗ 
beſchränkt in die Hände des Staates zu geben, wo 
jederzeit die Möglichkeit der Verwendung dieſes Yn- 
ſtrumentes zu politiſchen und religiöſen 
Nebenzwecken gegeben ift und auch befürchtet wird. 

Um den Apothekern beim Kauf und Verkauf 
ihrer Geſchäfte, bei der Beſtellung und Verwaltung 
von Hypotheken, kurzum bei jeder Art der Kredit 


beſchaffung behilflich zu ſein, haben ſich zwei 
Inſtitute gebildet, die, obwohl keine offiziellen Unter⸗ 
nehmungen der Standesvertretungen, doch die Arbeit 
der oben geſchilderten Handelsgeſellſchaft ergänzen. 
Der Kreditverein Deutſcher Apotheker 
in Danzig, iſt als genoſſenſchaftliches Unter⸗ 
nehmen 1902 mit einem Beſtand an eingezahlten 
Geſchäftsanteilen von rund 36 000 % von 249 Ge- 
noſſen gegründet worden. Ende 1912, nach 10 jährigem 
Beſtehen, waren auf die Geſchäftsanteile 1,4 Mill. Se 
eingezahlt, wozu noch Veſerven im Geſamtbetrage 
von rund 190 000 % kommen, ſo daß das eigene 
Vermögen rund 1,6 Mill. % betrug. Ferner ver⸗ 
zeichnet die Bilanz ca. 6 Mill. / Depoſitengelder. 
Im Jahre 1912 wurde bei einem Geſamtumſatz auf 
der einen Seite des Hauptbuches von 103,4 Mill. 
Mark ein Reingewinn von 135 000 „I erzielt. Die 
Mitgliederzahl betrug Ende 1912 2191 Genoſſen. 
Die Genoſſenſchaft pflegt vor allem den Z wi ſchen⸗ 
kredit, d. h. fie übernimmt Hypotheken vorüber⸗ 
gehend bis zur Unterbringung an einen privaten Gelb- 
geber ſelbſt, und ſie beleiht ferner Hypotheken in 
Form von Wechſeldarlehen. In den zehn Jahren 
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ihres Beſtehens hat die Genoſſenſchaft im ganzen rund 
28,9 Will. / auf hypothekariſche Sicherheit an 
Apothekenbeſitzer vermittelt. Damit iſt jedoch ihre 
Arbeit nicht erſchöpft, ſie hat einen umfangreichen 
Rontoforrent- und Bankverkehr, und gewährt ferner 
auch Studiengelder an junge Pharmazeuten 
gegen Wechſelbürgſchaften. Das zweite Bant- 
inſtitut, die in Berlin domizilierende Apotheker⸗ 
bank e. G. m. b. H. hat einen Beſtand an einge⸗ 
zahlten Geſchäftsanteilen zu Ende 1912 von 400 831 
Mart. Sie verfügt über nahezu 1 500 000 % De- 
poſitengelder und erzielte 1912 einen Reingewinn 
von 528 000 , woraus 6% Dividende auf die 
Geſchäftsanteile gezahlt wurden. Der Hauptzweck des 
Inſtitutes wird von ihm als ſchnelle Darlehns⸗ 
gewährung in augenblicklicher Verlegenheit und die 
prompte Beſchaffung von Hypotheken, unterſtützt 
durch die Garantieübernahme ſeitens der Bank, be⸗ 
zeichnet. Man ſieht aus alledem, daß der Apotheker- 
ſtand es geſchickt verſtanden hat, ſich gut funktio⸗ 
nierende wirtſchaftliche Hilfsmittel im Exiſtenzkampf 
zu ſchaffen. 


Revue der Preſſe. 


Die Frankfurter Zeitung (28. Jan.) 
berichtet über die Beſtrebungen, die 


Goldreſerven der engliſchen Depoſitenbanken 


zu verſtärken. Bisher herrſchte in England das ſog. 
Einreſerveſyſtem, das darin beſtand, daß die De- 
poſitenbanken bei der Bank von England ihre ſämt⸗ 
lichen Referven aufſpeicherten, was zur Folge hatte, 
daß in Kriſenzeiten natürlich alles auf die Zentral- 
bank zurückgreifen mußte, um ſo mehr, als die 
eugliihen Banken prnizipiell keine Wechſeldiskon⸗ 
tierungen vornehmen. Die Folge war denn auch, daß 
die Bank von England, die im Gegenſatz zur Bank 
von Frankreich und zur deutſchen Reichsbank keine 
allzu bedeutenden Goldbeſtände beſitzt, z. B. im Kriſen⸗ 
jahr 1907 gezwungen war, zum Zweck der Goldbeſchaf⸗ 
fung bei der Bank von Frankreich Wechſel zu diskon⸗ 
tieren. Nunmehr iſt in Geſtalt des Leiters der London 
City & Midland Bank, Sir E. Holden, ein eifriger 
Verfechter des Prinzips erſtanden, dem Einreſerve⸗ 
ſyſtem ein Ende zu machen und bei den Banken 
ſelbſt bedeutende Goldreſerven anzuſammeln. Herr 
Holden erklärt, daß ſein Inſtitut den Anfang mit 
dieſer Maßnahme machen und bereits für die Bilanz 
per 1914 ſeinen Goldreſervebeſtand ausweiſen werde. 
Schon aus Konkurrenzgründen werden ſich nun 
wohl auch die übrigen Privatbanken nicht der Ver⸗ 
pflichtung, Goldbeſtände anzuſammeln und in ihren 
Bilanzen auszuweiſen, entziehen können. Da Sir 
Holden es für wünſchenswert hält, daß die Banken 
etwa 6% der Verbindlichkeiten in Gold anſammeln 
ſollen, würde, auf Baſis der Ultimo Dezember 1912 
rund 1223 Mill. £ betragenden Verpflichtungen der 
81 großen engliſchen Depoſitenbanken berechnet, eine 
Goldreſerve von insgeſamt 1400 Mill. M. anzuſam⸗ 


meln ſein. Wenn die Goldreſerve wirklich in dieſem 
Umfang angeſammelt werden ſoll, jo wird in dieſem 
Jahre England als größter Käufer auf dem Goldmarkt 
auftreten müſſen. — Die Frankf. Ztg. bemerkt zu 
dieſen Vorgängen, daß es außerordentlich wünſchens⸗ 
wert wäre, wenn die deutſchen Banken ebenfalls 
aus eigener Initiative ſich zu einem ähnlichen Vor⸗ 
gehen entſchließen möchten, und nicht, wie bisher, 
lediglich der Reichsbank die alleinige Sorge für die 
Stärkung der volkswirtſchaftlich ſo bedeutungvollen 
Barbeitände überlaſſen würden. — Die Voff i ſche 
Zeitung (28. Jan.) macht von einer Beſprechung 
innerhalb der Berliner Stempelvereinigung über die 


Stempelpflicht der Kontokorrentbedingungen. 


Mitteilung. Die Streitigkeiten über die Auslegung 
der Tarifſtelle 59 im preußiſchen Stempelſteuergeſetz 
vom Jahre 1909 haben nun endlich ihren Abſchluß, 
durch eine Neichsgerichtsentſcheidung gefunden, in der 
feſtgeſtellt wurde, daß die Banken verpflichtet ſind, 
die bei Eingehung einer Geſchäftsverbindung dem 
Kunden überreichten Geſchäftsbedingungen mit 1,59 1 
zu verſtempeln. Die Banken, die ſich gegen die Ent⸗ 
richtung dieſer Abgabe bisher geſträubt haben, haben 
nun nachgegeben, aber in der Beſprechung gleich⸗ 
zeitig den Wunſch ausgedrückt, in Zukunft dieſe 
Stempelſteuer dem Kunden zu belaſten. Gleichzeitig 
wurde der Erwartung Ausdruck gegeben, daß die 
Steuerbehörde nicht noch auf der nachträglichen Zah⸗ 
lung der nicht geleiſteten Stempelbeträge ſeit 1909 
beſtehen werde. — Eine intereſſante Reichsgerichts⸗ 
entſcheidung über die Frage der 
Haftpflicht der Aktiengeſellſchaft 

aus Handlungen eines Vorſtandsmitgliedes bei be- 
ſtehender Geſamtvertretung teilt die Kölniſche 


Zeitung (29. Jan.) mit. Der Aufſichtrat einer 
Aktiengeſellſchaft hatte, was auch von der General- 
verſammlung nicht beanſtandet wurde, geduldet, daß 
in Abweſenheit des einen Direktors der andere regel⸗ 
mäßig die Aktiengeſellſchaft vertreten hatte. Das 
Reichsgericht hat in dieſem Fall, als ſich der be⸗ 
treffende Direktor auf die Nichtbeachtung der handels⸗ 
geſetzlichen Vorſchriften über die Geſamtvertretung 
(hiernach bedarf es zu Willenserklärungen der Af- 
tiengeſellſchaft, ſoweit nicht im Statut anders be- 
ſtimmt, der Mitwirkung ſämtlicher Vorſtandsmit⸗ 
glieder, und eine Ausnahme ift nur ſtatthaft, wenn 
der Vorſtand einzelne Mitglieder zur Uebernahme 
beſtimmter Geſchäfte ausdrücklich ermächtigt) berufen 
hat, die Einrede der Argliſt zugelaſſen. Das Reichs- 
gericht führte aus, daß, wenn unter erkennbarer 
Duldung der Verwaltung ein Zuſtand aufkomme, 
der nach außen den Eindruck mache, als ob keine 
Geſamtvertretung beſtände, die Geſellſchaft damit 
pflichtwidrig handle. Wollten jie aus dieſem pflicht- 
widrigen Verhalten auch noch Rechte zum Nad- 
teil Dritter herleiten, ſo gebietet die Nückſicht auf 
die öffentliche Sicherheit und auf Treu und Glauben, 
daß die Geſellſchaft die Willenserklärung des ein- 
zelnen Direktors gegen ſich gelten laſſen muß und 
eine gegenſtehende Erklärung durch den Einwand 
der Argliſt entkräftigt wird. — Die Norddeutſche 
Allgemeine Zeitung (31. Jan.) berichtet über 
einen Vortrag, den der Vortragende Nat im Mini- 
ſterium des Innern, Geheimer Medizinalrat Dr. 
Krohne, im Verein Deutſcher Studenten über den 


Geburtenrückgang in Deutſchland 


gehalten hat. Die ſtändige Abnahme der Geburten- 
ziffer in Deutſchland muß uns mit den ernſteſten 
Befürchtungen erfüllen. Die Abtreibungpraxis hat 
auch ſchon auf dem Lande in erſchreckender Weiſe 
um ſich gegriffen, und die öffentliche Anpreiſung 
von Verhütungmitteln, unterſtützt durch eine bis in 
die entlegenſten Dörfer dringende Propaganda eines 
vielhundertköpfigen Heeres von Agenten und Agen- 
tinnen dieſer Induſtrie untergräbt die Volksmoral 
in zunehmendem Maße. Die Gründe der Abnahme 
der Geburten liegen in dem bewußten Willen weiter 
Volkskreiſe, nur noch eine geringe Kinderzahl oder 
auch gar keine Kinder zu haben. Eine ſolche An⸗ 
ſchauung iſt als eine bedauerliche Umwertung aller 
ſittlichen Begriffe und als Mangel von Verant- 
wortunggefühl gegenüber Staat und Geſellſchaft zu 
kennzeichnen. Eine noch ſchärfere Charakteriſtik ver⸗ 
dient auch die immer mehr ſich in Frauenkreiſen 
ausprägende Abneigung gegen Geburten, weil man 
ſich „ausleben“ will. Entwickeln ſich die Verhältniſſe 
ſo weiter wie heute, ſo ſind wir in zehn bis fünf⸗ 
zehn Jahren auf dem Niveau angelangt, wo ſich 
heute das kinderarme Frankreich befindet. Ja, in ein⸗ 
zelnen deutſchen Großſtädten iſt das franzöſiſche Ni⸗ 
veau ſogar ſchon unterſchritten. Alle die für die 
Kinderbeſchränkung vorgebrachten Argumente, wie 
die Naſſenverbeſſerung und die Furcht vor der Ueber- 
bevölkerung, erweiſen ſich nicht als ſtichhaltig. Wir 
können in Deutſchland noch weite Landſtrecken ful- 


tivieren und beſiedeln, und wenn wirklich einmal 
das uns zur Verfügung ſtehende Land nicht aus⸗ 
reichen ſollte, ſo wird man ſich zur Beſchaffung 
neuen Siedlunglandes entſchließen müſſen, was aller- 
dings vielleicht nicht ohne Kämpfe abgehen werde, 
die uns aber auch bei ſinkender Geburtenziffer kaum 
anderweitig erſpart bleiben dürften. — Ueber den 


Tabaktruſt in Deutſchland 


ſchreibt die Kölniſche Volkszeitung (26. Jan.). 
Es iſt bekannt, daß ſchon ſeit längerer Zeit der ame⸗ 
rikaniſche Tabatruſt in Deutſchland ſtarken Ein⸗ 
fluß auf hier beſtehende Firmen genommen hat. Die 
Georg Jasmatzi A.-G. in Dresden, die noch im 
Geſchäftsbericht für 1912 jeglichen Zuſammenhang mit 
dem Truſt leugnete, mußte bald zugeben, daß ein 
Teil ihrer Aktien im Beſitze des Truſtes ſei. Ferner 
ſind u. a. die Fabriken A. Batſchari, G. m. b. $., 
Dresden, Joſetti, Meier & Peters G. m. b. Hr 
Sulima, F. L. Wolff G. m. b. H, Dresden, Delta, 
Tſchache & Bensky G. m. b. H., Dresden, dem Truſt 
tributpflichtig gemacht worden. Nunmehr iſt end⸗ 
lich, wie aus den dresdener Hausſuchungen hervor⸗ 
geht, der Staat gegen den Truſt eingeſchritten, und 
man ſpricht ſchon von einem Zigaretten monopol, mit 
dem es jedoch, obwohl die Verhältniſſe hier doch 
etwas anders, als z. B. im Petroleumgewerbe, liegen, 
noch gute Wege haben wird. Auf jeden Fall iſt 
das Vorgehen des Staates gegen den Truſt dringend 
notwendig geweſen. Im Berliner Tage⸗ 
blatt (29. Jan.) ſchreibt Prof. Ludwig Bernhard, 
daß die Entwicklung dazu führt, daß die 


Schweiz als Bankier Europas 


in zunehmendem Mahe fungieren wird. Im Bank⸗ 
weſen der Schweiz hat ſich im letzten Jahr⸗ 
zehnt eine tiefgreifende Amwälzung vollzogen. Das 
noch vor zehn Jahren im Kreditweſen zerſplitterte 
und völlig von Berlin und Paris abhängige 
Land beſitzt heute in der ſeit 1907 beſtehenden 
Schweizeriſchen Nationalbank eine einheitliche Lei- 
tung des Bankweſens und iſt auf dem beſten Wege, 


ſich zu einer Zentrale für internationale Kredit- 


verbindungen auszugeſtalten. Schon mit dem Jahre 
1815, in dem die Neutralität der Schweiz ver⸗ 
kündet wurde, begann ſich das europäiſche Kapital 
für das kleine Land zu intereſſieren. Im großen 
Maßſtabe wandte es fih ihm jedoch erſt ſeit der 
Periode 1897 1904, die das ſtarke Fallen der fran⸗ 
zöſiſchen Nente und der engliſchen Konſols brachte, 
zu. Die verſchiedenen, ſich ablöſenden politiſchen 
Beunruhigungen brachten der neutralen Schweiz 
einen ſtarken Zuſtrom fremden Geldes, und als 
Folge des franzöſiſchen Kirchenkampfes wanderten 
Millionen franzöſiſcher Gelder des Klerus über die 
Grenze. Die ſchweizeriſchen Banken zeigten ſich den 
an ſie herantretenden Aufgaben gewachſen. Eine 
Konzentrationbewegung ſetzte unter ihnen ein, aus 
der ſechs große Bankinſtitute hervorgingen, die 
Schweizeriſche Kreditanſtalt, die Schweizeriſche Volks⸗ 
bank, die Basler Handelsbank, die Bank Leu & Co. 
und die Eidgenöſſiſche Bank. Vor kurzem kam noch 


die aus der Fuſion der Banken von Winterthur 
und Lichtenſteig hervorgegangene Schweizeriſche 
Vankgeſellſchaft hinzu. Dieſe Banken erfüllen ſehr 
geſchickt ihre Doppelaufgabe, aus den kapitalreicheren 
fremden Ländern Gelder heranzuziehen, und dieſe 
wieder der eigenen Induſtrie, ganz beſonders aber 
auch dem kapitalärmeren Ausland zuzuführen, ſo daß 
ſie im wahrſten Sinne des Wortes zu international 
arbeitenden Inſtituten geworden ſind. Neben ihnen 
exiſtieren noch eine Anzahl von Banken, die ſich 
lediglich mit dem Handel und der Placierung von 
Auslandswerten befaſſen. Die ganze Entwicklung 
tendiert jedenfalls dahin, die Schweiz zu einer Art 
Mittelpunkt des internationalen europäiſchen Kredit⸗ 
lebens auszugeſtalten. Beſonders unterjtüßt werden 
dieſe Bemühungen natürlich durch das Moment der 
politiſchen Neutralität, das der Schweiz ſtändig aus 
den großen europäiſchen Kapitalszentren von 
Privaten zahlreiche Depoſitengelder und Depots zu- 
fließen läßt. Beſonders die Projekte der Einkommens- 
und Vermögensſteuern in England und Frankreich 
und auch zum Teil die Vermögensabgabe in Deutſch⸗ 
land veranlaſſen manche Steuerdrückeberger ihre 
Gelder den Schweizer Banken anzuvertrauen, wo 
ſie gegen jede Nachforſchung und Beſteuerung ge 
ſchützt, aufbewahrt werden. Sogar aus Südamerika 
wendet neuerdings häufig das private Kapital der 
Schweiz Depoſitengelder zu. Auch die deutſche und 
und franzöſiſche Induſtrie hat in der Schweiz feſten 
Fuß gefaßt und an dem finanziellen Aufſchwung 
des Landes mitgearbeitet. Insbeſondere ſind es die 
großen Elektrizitätskonzerne, die bedeutende Ka⸗ 
pitalien dort inveſtiert und große Finanzierungs- 
geſellſchaften für ihre Zwecke begründet haben. Das 
Erſtarken der ſchweizeriſchen Induſtrie, vor allem 
aber wieder auch das Moment der politiſchen Neu⸗ 
tralität hat ferner zur Folge gehabt, daß insbeſondere 
das franzöſiſche Kapital lebhaftes Intereſſe an 
ſchweizeriſchen Induſtrie⸗, Eiſenbahn⸗ und Staats⸗ 
papieren nimmt, und daß dieſe Papiere dort zu be⸗ 
liebten Anlagewerten geworden find. — In einem 
Aufſatze in den Hamburger Nachrichten 
(24. Jan.) unterſucht Dr. W. Negendanz, Ham- 
burg, die Rentabilität der 


hamburger und berliner Kolonialunternehmungen 


um zu eruieren, ob es für eine Kolonialgeſellſchaft 
vorteilhafter iſt, wenn ſie von Hamburg oder wenn 
ſie von Berlin aus gegründet und geleitet wird. 
In einer intereſſanten Statiſtik zeigt der Verfaſſer, 
daß im Durchſchnitt die von Hamburg ihren Ur⸗ 
ſprung nehmenden und von dort aus geleiteten 
Gründungen in ihrer Rentabilität den berlinern 
weit überlegen find. Negendanz begründet dieſes 
Uebergewicht der hamburger Geſellſchaften mit der 
beſſeren Eignung des hamburger Großkaufmanns 
für das koloniale Geſchäft, die von ſeiner weit 
größeren praktiſchen Erfahrung im Aeberſeegeſchäft 
und aus den Ergebniſſen der zahlreichen von ham⸗ 
burger Kaufleuten ins Leben gerufenen privaten 
Kolonialunternehmungen herrührt. Und außerdem 
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kommt hinzu, daß ſich eben in Hamburg wirklich 
die hervorragendſten und geſchickteſten Großkaufleute 
mit ernſten kolonialen Plänen an den dortigen Ge⸗ 
ſellſchaften beteiligen, während es ſich in Berlin 
allzu oft um Gründungen handelt, die von keines⸗ 
wegs erſtklaſſigen Kaufleuten inauguriert werden, 
die es nur auf die Gründergewinne abgeſehen haben. 
Man nenne es, wenn man all dieſes berückſichtigt, 
alſo nicht Partikularismus und kleinlichen Ehrgeiz, 
wenn Hamburg den Wunſch hegt, auch durch die 
Verlegung der wichtigſten kolonialen Inſtitute wie 
des Kolonialgerichtshofes ſeine in der Tat domi⸗ 
nierende koloniale Stellung zu befeſtigen. — Die 


Frankfurter Zeitung (31. Jan.) warnt 
wieder vor einigen 
Schwindelbankfirmen. 


Von Amſterdam aus verſucht ein Herr Emil 
Frank mit zweifelhaften Losgeſchäften das deutſche 
Publikum zu ſchädigen. Und in London ſind wieder 
zwei gefährliche Animierfirmen an der Arbeit. 
Die Firma Hermann Wagner Lim. ſucht Aktien 
einer Dargo Proprietary Gold Mining Co., die 
natürlich eine mehrhundertprozentige Steigerung⸗ 
fähigkeit beſitzen ſollen, zu vertreiben, und die Firma 
Lloyd, Meyer, Philipps & Co. empfiehlt 
Spekulationen in Amerikanern. 


Ans den Börsensälen. 


Zum erstenmal hat sich seit längerer Zeit 
gegen Ende der vorigen Woche eine grössere 
Beteiligung der Privatspekulation am Effekten- 
geschäft gezeigt. Sie nahm sogar einen recht stür- 
mischen Charakter an, so dass in den ersten Tagen 
dieser Woche eine leichte Abschwächung zu 
verzeichnen war. Auch an den Tagen der 
matteren Tendenz war jedoch eine zuversicht- 
liche Stimmung bei der Börsenspekulation zu 
erkennen. Man hielt auch an der Börse das 
Tempo der Aufwärtsbewegung vielfach für über- 
trieben; hat doch eineganze Reihe von Werten, 
namentlich von den am Kassamarkt gehandelten. 
bereits die Höchstkurse des vorigen Jahres 
überschritten. Hierbei wird man freilich anderer- 
seits berücksichtigen müssen, dass die Be- 
fürchtung, der wirtschaftliche Rückschlag werde 
einen scharfen Umfang erreichen, vielfach die 
Kurse im Jahre 1913 auf ein im Vergleich zu 
den letzten Dividenden ausserordentlich niedriges 
Niveau gebracht hatte. Jetzt stellt sich jedoch 
heraus, dass bei vielen Unternehmungen die 
wirtschaftliche Depression keinen weitgehenden 
Einfluss hinterlassen hat und eine ganze Anzahl 
von Aktiengesellschaften. soweit Erklärungen 
vorliegen, die Dividenden aufrechterhalten kann 
oder nur wenig zu ermässigen braucht. Die 
Spekulation ist allerdings allzusehr geneigt, 
diese Tatsachen zu übertreiben. Bis jetzt haben 
nur wenige Unternehmungen, die ihr Geschäfts- 
jahr am 31. Dezember beendeten. ihre Dividen- 
den veröffentlicht oder offizielle Schätzungen 
abgegeben, so dass noch nicht zu übersehen 


ist, ob nicht immerhin grössere Enttäuschungen 
eintreten können. Ganz gewiss ist es noch nicht 
möglich, einen Ueberblick über die voraussicht- 
lichen Erträgnisse derjenigen Werke zu er- 
langen, die ihren Bücherabschluss am 30. Juni 
vornehmen. Die Börse steigert aber fast ohne 
Unterschied sämtliche Industriewerte. Ist diese 
Steigerung auch berechtigt, soweit ein Aus- 
gleich übertriebener Kursrückgänge vorgenom- 
men wird, die ohne einen besonderen Anlass 
eingetreten waren, so ist sie ebenso unberechtigt, 
soweit aus sachlichen Erwägungen der Rück- 
gang eintreten musste. Wenn somit das Tempo 
der Kurssteigerung vielfach ein zu rasches ge- 
wesen ist, so wird man doch im allgemeinen 
auch der Kurserhöhung der industriellen Werte 
die Berechtigung nicht absprechen können; ein- 
mal, weil der niedrigere Zinsfuss den Anlass 
gibt, einen anderen Masstab anzulegen, und 
zweitens, weil durch die Verbilligung der Geld- 
sätze sich naturgemäss die Aussichten auf einen 
Umschwung der Konjunktur gebessert haben. 
Auch am Rentenmarkte vermochte die Auf- 
wärtsbewegung sich noch weiter fortzusetzen, 
und es zeigte sich hier wieder ein recht um- 


fangreiches Anlagebedürfnis. Die Befriedi- 
gung dieses Bedürfnisses führt allerdings — das 
darf nicht übersehen werden — zu einer Ver- 


schlechterung der Liquidität der Banken, soweit 
diese nicht die Nachfrage nach Rentenwerten 
durch ihre eigenen Bestände kompensieren. 
Denn es wird nicht so sehr der Zufluss neuen 
Geldes in festverzinslichen Werten angelegt, wie 
die bisher bestehenden Bankguthaben zum An- 
kauf von Renten benutzt werden. Die Depo- 
sitengläubiger erhalten beim Erwerb guter fest- 
verzinslicher Werte auch noch auf Basis der 
jetzigen Kurse eine bessere Verzinsung, als sie 
ihnen für ihr Guthaben von den Banken gewährt 
wird. Daneben glauben sehr viele Käufer auch noch 
eine Avance im Kurse erwarten zu können, 
indem sie annehmen, dass die gegenwärtige 
Steigerung der Rentenwerte eine Fortsetzung 


erfahren wird. 


* * 


* 


Das spekulative Interesse ist so gross, dass 
ungünstige Nachrichten fast ohne Einfluss auf 
die Kursgestaltung bleiben. Die Meldung, dass 
die Röhrenpreise sich nunmehr doch nicht 
aufrechterhalten lassen, obgleich die Mannes- 
mann-Röhrenwerke zuerst versucht hatten 
(trotzdem die Verhandlungen zum Wiederaufbau 
des Syndikats gescheitert waren), an den bis- 
herigen Rabattsätzen festzuhalten, war ohne 
Wirkung auf den Montanaktienmarkt. Das ein- 
zige Gebiet, wo Abschwächungen zu verzeich- 
nen waren, bildete der Markt der Schiffahrt- 
werte, weil der Kampf zwischen der Hamburg- 
Amerika-Linie und dem Norddeutschen Lloyd 
sowie die gleichzeitigen Meldungen von einer 
Herabsetzung der Frachtraten, von der haupt- 
sächlich der Verkehr mit dem La-Plata be- 
troffen wird, der Spekulation wiederAnlass zu 
einiger Verstimmung gaben. Aber in den ersten 
Tagen dieser Woche war auch hier ein Um- 
schwung zu bemerken. Die Holland-Amerika- 
Linie hat nochmals den Versuch gemacht, mit 
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der Hapag in Verhandlungen zu treten, und diese 
hat sich bereit erklärt, den Nordatlantischen 
Schiffahrtpool bis Ende Februar zu verlängern 
und diejenigen Zwischendeckspreise aufrecht- 
zuerhalten, die am 1. Februar in Geltung waren. 
Diese Nachricht löste an der berliner Börse 
die Hoffnung aus, dass die Geneigtheit zu einer 
Einigung vorhanden ist. Es wird norwendig 
sein, nähere Mitteilungen abzuwarten, bevor 
man diesen Optimismus teilt. Im Prinzip hat 
sich die Hamburg-Amerika-Linie niemals ge- 
weigert, den Pool in der nordatlantischen Fahrt 
zu verlängern, sondern nur eine höhere Quote 
gefordert. Es ist daher sehr begreiflich, dass. 
sie bereit ist, in Verhandlungen einzutreten, zu- 
mal sie an einer Herabsetzung der Frachtraten 
gar kein Interesse hat, wenn auch die übrigen 
Gesellschaften hiermit nicht vorgehen; ihr liegt 
nur daran, nicht durch die Quotenbemessung 
des Pools an die Gesamtzahl der zu befördern- 
den Personen gebunden zu sein; sie kann daher 
durch grössere Propaganda usw. einen stärkeren 
Zustrom an Passagieren erhalten, ohne dass des- 
halb die Zwischendeckspreise herabgesetzt zu 
werden brauchen. Eine solche Ermässigung 
kann für die Hapag nur dann einen Wert haben, 
wenn die übrigen Schiffahrtgesellschaften sie 
nicht gleichzeitig vornehmen. Es kommt weiter- 
hin in Betracht, dass vorläufig noch nicht sämt- 
liche neuen Schiffe dem Verkehr übergeben sind, 
so dass die Notwendigkeit, für den. vermehrten 
Schiffsraum Fahrgäste zu erhalten, in diesem 
Monat, für den sich die Gesellschaft nur ge- 
bunden hat, noch nicht im vollen Masse vor- 


handen ist. 


* * 


*. 


Am Kassamarkte wurden zum Teil 
recht beträchtliche Kurssteigerungen erzielt. 
Aber es ist unmöglich, im einzelnen besondere 
Gründe für diese Steigerung anzugeben. Die 
Spekulation bemühte sich auch nur in seltenen 
Fällen nach Ursachen zu suchen, und soweit sie 
auf irgendeine bestimmte Tatsache hinwies, han- 
delte es sich fast immer um Dinge, die lange 
bekannt sind. Die einzige Ursache der Steige- 
rung war nur die, dass die Bankiers dem Publi- 
kum solche Werte zum Ankauf empfahlen, die 
im Vergleich zu den gezahlten oder zu erwarten- 
den Dividenden nach ihrer Ansicht einen zu 
niedrigen Kurs haben. Eine sehr feste Ten- 
denz bestand für Terrain werte, weil der 
flüssige Geldstand die Hoffnung auf eine Be- 
lebung des Grundstücksmarktes aufkommen 
lässt. In den massgebenden Kreisen ist man 
durchaus noch nicht so fest davon überzeugt, 
dass die niedrigeren Zinssätze auch den Handel 
in Grundstücken wesentlich -beleben und 
grössere Neubauten vorgenommen werden. Die 
Held & Francke A.-G. sprach z. B. in ihrem 
Geschäftsbericht nur die Hoffnung auf eine 
leichte Besserung aus, und bis jetzt ist jeden- 
falls über grössere Grundstücksverkäufe nicht 
berichtet worden. Wenn die Hypothekenbanken 
in der Lage sind, wieder Pfandbriefe in stärke- 
rem Masse abzusetzen, werden sie auch das Be- 
streben haben, Hypotheken zu geben, und dies 
kann, wenn es sich auch hierbei nur um erst- 


stellige Objekte handelt, den Grundstücksmarkt 
günstig beeinflussen. In den letzten Tagen hat 
auch eine grössere Nachfrage nach Hypotheken- 
pfandbriefen stattgefunden. Die gegenwärtigen 
urse bieten jedoch noch immer eine so hohe 
Verzinsung, dass Hypotheken sich zu ent- 
sprechend hohen Sätzen schwer unterbringen 
assen. Erst im Frühjahr kann sich zeigen, 
ob der flüssige Geldstand tatsächlich auch am 
Baumarkt eine Wandlung hervorrufen wird. 
Bruno Buchwald. 


Umschau. 


Generalversammlung- Taktik. 


Man schreibt mir: 
„Mit trefflicher 
Regie hat die Leitung der Heldburg A.-G. für Bergbau ihr 
Programm durchgeführt, das den Erwerb der Kuxen- 
Majoritäten der vier Unstrut- bezw. Finnewerke des 
Fürstenkonzerns betraf, der Gewerkschaften Reichskrone, 
Richard, Burggraf und Bernsdorf. Die Transaktion ist 
heute unter Dach und Fach. Causa finita. Heldburg, das, 
um einem dringenden Bedürfnis abzuhelfer, seinerzeit 
Rastenberg überteuer erworben hat, hat jetzt, so sagt man 
den Aktionären wenigstens, Absatzquoten (bezw. die Aus- 
S'cht darauf!) genug, um dieses Rastenberg auch vorteil- 
haft ausnützen zu können. Lehrreich an dieser jüngsten 
Heldburgaffäre ist es nun, zu beobachten, welch Meister- 
Werk vollendeter Generalversammlungtaktik und kluger 
Regie der ganze Hergang in seiner technischen Behandlung 
darstellte. Die Sachlage war nicht eben einfach für den 
Herrin Regisseur. Die Deutsche Bank liquidiert den 
Fürstenkonzern, recht haltbare Fäden laufen von ihr auch 
zu Heldburg hinüber. Massgebende Persönlichkeiten von 
Heldburg (so besonders Geheimrat Kempner) führen auch 
die Leitung bei der Gruppe der Finnewerke. Hier lagen 
Fussangeln. Jede Möglichkeit der Anfechtung des Geschäfts 
Musste vermieden werden. Nicht der kleinste Anhaltspunkt 
durfte dafür vorhanden sein, dass andere als rein sachliche 
Interessen die Verwaltung zur Befürwortung des Geschäfts 
trieben. Dass die Deutsche Bank mit der Abstossung der 
Finnewerke einen Schritt weiter in der Lösung des 
Fürstenkontos kam, durfte nie mehr als eine unver- 
meidliche und selbstverständliche Folge des Geschäfts- 
Vorgangs werden. Gutachten Unbeteiligter werden vor- 
Selegt, die Banken waren mit ihren Aktien in der General- 
Versammlung nicht vertreten, der Aufsichtrats vorsitzende, 

err Kempner, enthielt sich der Abstimmung: alles war in 

tdnung, Die Aktionäre entschieden selbst, und nur die 
Sanz „unbeteiligten“ Aktionäre und sie genehmigten mit 
Srosser Mehrheit die Transaktion. Nicht, weil sie etwa 
E Unstrutwerke für einen so besonders erwünschten 

ermögenszuwachs hielten, sondern weil die Betreiber des 
Geschäfts ihnen nachwiesen, dass ein Zwang vorlag. 

ass die Berufung auf den Zwang von heute das Ein- 
Seständnis des Fehlers von gestern bedeutete, kam wohl 
den wenigsten Aktionären zum Bewusstsein. Die Regie 
klappte vorzüglich, Herr Kempner sollte aber auch in 
der Versammlung selbst Gelegenheit finden, sein taktisches 
Geschick zu erweisen. Er, der gewiegte Jurist, hat in 
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der Generalversammlung der Heldburg- Versammlung 
eine neue Note gefunden, Und er wird damit Schule machen. 
Die Firma Gebr. Dammann in Hannover machte in der 
Versammlung Schwierigkeiten, sie bekämpfte die Anträge 
der Verwaltung und legte (wie das so üblich ist, wenn 
man als Opponent überstimmt wird und den Aktionären, 
von denen man sich Vollmachten erbeten hat, doch den 
Beweis kräftiger Aktion liefern will) Protest gegen die 
Beschlüsse zu Protokoll ein. Das vollzog sich ganz regulär. 
Dann aber kam das Neue. Jetzt, nach dem Vollzug der 
Abstimmung, trat der Vorsitzende scharf in den Vorder- 
grund. Er, der Jurist, forderte und erhielt von der Ver- 
sammlung die Autorisation, gegen den Protestler, den 
Friedens- und Geschäftsstörer, sofort mit einer Feststellung- 
klage, dass der Protest unbegründet sei, vorzugehen. Die 
Klageandrohung wurde noch besonders gewürzt mit der 
Aussicht auf hohe Kautionsleistung, deren Stellung von 
dem Protestgegner verlangt wurde. Eine neue Methode, 
opponierenden Aktionären die Lust zu Anfechtungklagen 
zu nehmen, ja, sie möglichst von der Einlegung von 
Protesten abzuschrecken. Herr Kempner batte vollen 
Erfolg, die Firma Gebr. Dammann erklärte kurz nach der 
Versammlung, dass sie auf die Verfolgung des Protestes 
verzichte. Sie begründete diesen Entschluss mit der Tat- 
sache, dass das Aktienrecht nicht das Berggesetz ist und 
dass das Aktienrecht nicht wie das Berggesetz eine Be- 
stimmung enthält, wonach Beschlüsse angefochten werden 
können, wenn sie nicht zum Besten eines Unternehmens 
gereichen. Sehr richtig. Aber dass Heldburg eine Aktien- 
gesellschaft und keine Gewerkschaft ist, das hat die Kuxen- 
firma Gebr. Dammann doch schliesslich schon vor der 
Heldburg-Generalversammlung gewusst, ebenso wie sie 
das Aktienrecht schon vorher gekannt haben dürfte. Ihr 
Protest war eben ein formaler. So mag man es in diesem 
Falle nicht bedauern, dass der Protest vor dem ersten 
Windhauch, vor der Drohurg mit der Fesistellungklage 
zerstob. Und man kann die Regieleistung Kempners mit 
einem ästhetischen Genuss aufnehmen. Aber es wäre doch 
recht bedenklich, wenn Herr Kempner Schule machen 
würde, wenn andere Versammlungleiter die Lehren der 
Heldburg-Versammlung ohne weiteres akzeptierten. Denn 
es könnte wohl sein, dass daun aus der Abwehr von 
Protesten durch die „Feststellungklage“, die in einem 
Falle einmal berechtigt oder doch erträglich sein kann, 
sich ein System der Einschüchterung von Opponenten 
ergeben würde, deren rechtlichem Vorgehen, wenn sie in 
der hoffnunglosen Minderheit sind, sich ohnedies unzählige 
Schwierigkeiten in den Weg stellen. So zeigt die 
Kempnersche Regieleistung einen Weg zur weiteren Her- 
abdrückung der Chancen von Minderheiten, den niemand 
gerne allgemein beschritten sehen möchte. Das aber ist 
eine Sache für sich. Bei Heldburg hat die kluge Taktik, 
die Regie, alles erreicht, was überhaupt erreicht werden 
sollte. Die Fehler, die trotzdem gemacht worden sind, 
liegen auf ganz anderem Gebiet. Sie liegen in der Politik 
des Gehenlassens, die bei Heldburg angewandt wird, sie 
liegen darin, dass, ungeachtet der vorhandenen Erkenntnis 
der Unhaltbarkeit der Zustände, Heldburg von einer Trans- 
aktion zur andern, von einer Fusion usw. zur neuen 
geleitet wird, ohne dass man den Mut fände, einmal 
gründlich bei Heldburg selbst aufzuräumen. Man hat die 
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unvermeidliche Heldburg- Sanierung wieder einmal vertagt. 
Auch das war ein Regiestück: wollte man doch zunächst 
das Finnegeschäft lancieren, es nicht dutch die Kompli- 
zierung mit einer Kapitalneuordnung bei Heldburg gefährden. 
Denn das Finnegeschäft billigten die Aktionäre wohl nur 
deshalb so glatt, weil sie (eine kluge Regie!) sahen: es 
kostet uns heute nichts, weder neue Aktien, noch Vorzugs- 
aktien, noch Zuzahlung, nichts: nur die Abstimmung. 
Aktionäre glauben gerne an Hoffnungen, die man erweckt, 
sie glaubten, dass der Unstrutkauf Heldburg nützen werde. 
Divide et impera! Die Heldburg-Entwicklung ist ein 
langsichtiges Geschäft, sie zerfällt in viele Akte. Der 
nächste soll nun ja wohl, so etwa in zwei Jahren, die 
Sanierung sein. Wer weiss, mit welchen Modalitäten, mit 
welchen neuen Projekten verknüpft! So wird sich eıst 
in der Folge zeigen, ob die Regieleistung vom Januar 1914, 
die Generalversammlungtaktik, nicht nur ein kurzlebiger 
Erfolg gewesen ist, ob nicht in der Zukunft sich rächen 
wird, was man heute versäumt hat.“ 


Man schreibt mir: „Die Zeit, 
Brauerei-Bilanzen. da die Brauereien ihre letzt- 
ährige Bilanz zur Veröffentlichung gebracht haben, ist 
vorüber. Es bedarf nicht des scharfen Auges des 
Kritikers, um herauszefinder, dass auf der Aktivseite 
die immer grösser werdenden Posten der Debitoren und 
des Hypotheken-Kontos in keinem Verhältnis zu den 
übrigen Vermögensobjekten der Brauereien stehen. Manche 
Brauereien buchen auch Hypotheken-Darlehnskonto I und 
Hypothekendarlehns-Konto II; ich meine, die Bezeichnung 
Hypotheken-Darlehnskonto II wäre fast überall am Platze, 
denn von Hypotheken erster Güte kann bei den Aus- 
leibungen seitens der Bıaıereien wohl nie die Rede sein. 
Dass viele Brauereien, um ihren Absatz zu erweitern, sich 
zu kleinen Hypothekenbanken entwickelt haben, steht fest. 
Wenn somit das Brauereigewerbe, um konkurrenzfähig zu 
bleiben, mehr als ein anderes gezwungen ist, sich seinen 
Abnehmersreis zu schaffen und zu erhal'en durch Hergabe 
von Darlehen und Hypotbeken, und wenn diese finanzielle 
Unterstützung von Kunden und solchen die es werden 


wollen — manchmal nicht die besten Elemente, denn das 
Wort: „Wer nichts wird, wird Wirt“ ist mitunter am 
Platze —, über die eigene finanzielle Kraft der Brauerei 


weit hinausgebt, so hat man hie und da zu einem anderen 
Mittel gegriffen, um die Debitorenposten oder das Hypotheken- 
konto nicht ins Ueber mässige anschwellen zu lassen, und ist 
man auf folgenden Ausweg gekommen. Man sorgt dafür, 
dass einem Wirt oder demjenigen, der es werden soll, die 
erforderliche finanzielle Unterstützung von dritter Seite 
wird, und nun übernimmt die Brauerei dieser dritten Seite 
gegenüber für das dem Wiıt gegebene Darlehen die 
selbstschuldnerische Bürgschaft. Es ist zweifellos, 
dass solche Bürgschaften der meisten Brauereien als ein- 
wandsfrei angesehen werden können, und aus diesem Grunde 
dürften derartige garantierte Geligeschäfte bald mehr in 
Schwung kommen. Für die Aktionäre von Brauerei-Aktien 
entsteht indessen hierbei ein bedenkliches Moment. Die 
Geschäftsberichte und Bilanzen der Brauereien enthalten 
nizhts von derartigen Bürgschaften, was aber gefordert 
werden muss, will man sich ein genaues Bild von der 
betreffenden Brauerei-Bilanz machen. Bei den Bank- 


Bilanzen verlaugt man zu wissen, wie hoch sich das 
Wechselobligo usw. beläuft, obwohl dies wohl selten für 
die Bilanz ein so schwerwiegendes Moment bildet, wie 
bei den Brauereien das Obligo den „Selbstschuldnerischen 
Verpflichtungen Dritten gegenüber für die an Wirte 
gewährten Darlehen“. Alle Verwaltungen der Brauereien 
sollten deshalb in ihren Berichten sagen, wie hoch sich 
der Betrag der diesbezüglichen Verpflichtungen beläuft, 
und wo es in den Berichten nicht erwähnt wird, sollten 
die Aktionäre darauf sehen, dass ihnen in den General- 
versammlungen ein diesbezüglicher Aufschluß gegeben 
wird.“ 
In der „Welt am Montag“ beschäftigt 
sich Bruno Buchwald ausführlich 
mit geschäftlichen Vorgängen bei der „Frauenbank, E. G. 
m. b. H.“ in Berlin-Wilmersdurf. Buchwald erhebt gegen 
die Geschäftsführung der Bank Anklagen, deren wesent- 
lichster Inhalt sich wie folgt zusammenfassen lässt. Die 
Frauenbank, die im Jabre 1912 an arbeitendem Kapital, 
d. h. an Mitgliederguthaben, Kreditoren und Reserven 
insgesamt rund 247000 W zur Verfügung hatte, erzielte 
hiermit einen Bruttogewinn von ca. 46 000 . Es ist aus- 
geschlossen, dass aus dem regulären Bankgeschäft eine so 
hohe Gewinnquote erarbeitet werden konnte, es müssen 
daher wohl noch andere, gewinnbringende, aber riskante 
Geschäfte gemacht worden sein. Und Buchwald bestätigt, 
dass nach seinen Informationen von der Frauenbank zweit- 
stellige Hypotheken mit Damno erworben worden sind, 
die zum Nominalbetrage in die Bilanz, und noch dazu 
unter der Rubrik „Börsenfähige Effekten und Wertpapiere“ 
eingestellt worden sind, was zweifellos eine Bilanzver- 
schleierung involviert. — Wir haben anlässlich dieser gra- 
vierenden Vorwürfe Gelegenheit genommen, mit der 
Geschättsleitung der Frauenbank eine Besprechung der 
ihnen zugrunde liegenden Tatsachen herbeizuführen. Der 
Hauptinhalt der Unterredung wird in einem uns von der 
Frauenbank zugehenden Briefe rekapituliert. Hier heisst es: 
„Es entspricht den Tatsachen, dass wir, um die 
Existenz von Mitgliedern zu reiten, drei I. Hypotheken, 
von welchen keine 30 000 überstieg, übernommen 
baben und alsdann solche bei passender Gelegenheit an 
Hypothekenbanken weitergegeben haben. Wir haben 
bei diesen Geschäften uns durch irgendein Damno in 
keinem Falle bereichert. Alsdann haben wir 1912 
zwei Hypotheken von 95 000 A durch eine hiesige 
Treuhandgesellschaft aus einer Nachlafsmasse erworben, 
bei welchen uns in Anbetracht unserer sozialen Be- 
strebungen ein grösseres Damno bewilligt wurde, weil 
wir gleichzeitig den Niessbrauch der Grundstücke über- 
nahmen und uns verpflichteten, die Grundstücke in 
vollständig guten baulichen Zustand zu versetzen. Diese 
beiden Hypotheken von 95 000 V sind mit dem An- 
schaffangpreis zuzüglich der Unkosten mit insgesamt 
43000 #6 in die Bilanz gestellt worden. Die Gund- 
stücke sind von uns ausgebaut und die Hypotheken 
zum Nominalwerie inzwischen bar verkauft worden. 
Einen Reingewinn haben wir hieran von ca. 55 000 42 
erzielt, der dem Geschäftsjahr 1913 zugute komnt. Wir 
sehen es selbst ein, dass es nicht richtig war, Effekten 
und Wertpapiere (Hypotheken) in eine Rubrik zusammen- 
zuziehen und werden deshalb die vorjährige Bilanz 


Gs. Frauenbank. 


entsprechend ändern und nebst der diesjährigen der 
Generalversammiurg zur Genehmigung vorlegen. 
Weitere Damnohypotheken haben wir nicht erstanden. 
Wenn wir dieses Geschäft, welches zu unserer Unter- 
stützung uns angeboten wurde, s. Zt. nicht gemacht 
hätten, so wären wir nicht in der Lage gewesen, auf 
sozialem Gebiete ohne jede Vergütung so viel Gutes 
zu leisten.“ 

Die Frauenbank hat also in der Tat durch die von 
Buchwald gerügten Damnogeschäfte eine gewaltsame Ge- 
Winnsteigerung herbeigeführt. Dass das Einsetzen der 
zweitstelligen Hypotheken in die Bilanz zum Erwerbspreis 
(worunter die Frauenbank Erstehungpreis plus Kosten 
Zur Renovierung der stark verwahrlosten Grundstücke ver- 
standen haben will) und nicht, wie Herr Buchwald schrieb, 
zum Nominalwerte erfolgte, erscheint unerheblich gegen- 
über der Tatsache, dass die Frauenbark, die mit ihrem 
Vorderhand noch geringen Kapital die denkbar grösste 
Vorsicht obwalten lassen sollte, sich überhaupt auf das 
Schlüpfrige und überaus gefährliche Terrain des Berliner 
Grundstücksgeschäftes begibt. Vor allem aber nicht er- 
heblich im Vergleich mit der groben Bilanzunklarheit, die 
durch das Verbuchen von 43000 A zweitstelligen und 
12 000 # erststelligen Hypotheken auf dem insgesamt 
87 000 „A betragenden Effektenkonto erzielt worden ist. 
Man braucht sich gar nicht einmal daran zu stossen, dass 
das Konto „börsenfähige Effekten und Wertpapiere“ 
benannt ist, denn immerhin ist die Auslegung akzeptabel, 
dass es sich um ein Konto für „börsenfähige Effekten 
und andere Wertpapiere“ handelt. Aber ein Hypotheken- 
brief ist juristisch betrachtet ja gar kein Wertpapier, auf 
keinen Fall darf daher seine Verbuchung unter Effekten, 
Worunter Aktien, Obligationen, Lose, Pfandbriefe usw. 
zu verstehen sind, erfolgen. Eine Bilanz, die einen der- 
artigen bösen Fehler enthält, ist zweifellos ihrer Unrichtig- 
keit wegen anfechtbar, und es ist nur allzu verständlich, 
dass die Frauenbank sich nunmehr dazu entschlossen hat, 
nachträglich die Bilanz neu aufzustellen, ein reguläres 
Hypotbekenkonto auszuweisen und sie neu genehmigen zu 
lassen. Der ganze Vorgang beweist jedoch — ganz 
abgesehen davon, dass überhaupt die ganze hier sehr 
eigenartige Verquickung des philantrophisch - sozial- 
politischen Momentes mit dem Bankgeschäft in der bei 
der Frauenbank anscheinend üblichen Form recht gefährlich 
werden kann —, dass in der verantwortlichen Leitung 
der Frauenbank zum mindesten ein sehr weitgehender 
Dnettantismus zu herrschen scheint, der keine günstigen 
Perspektiven für die Genossenschaft eröffnet. Selbst wenn 
Vorläufig keine weiteren erheblichen Missgriffe vorge- 
kommen sein sollten, und die übrigen anscheinend zum Teil 
recht undurchsichtigen und auch laienhaft angefassten 
Ge schäfte glücklich ablaufen sollten, muss doch im Interesse 
der mit Kapital an der Genossenschaft beteiligten Frauen 
dringend eine gründliche Revision des ganzen geschäft- 
lichen Aulbaues und das Eindringen von gründlich bank- 
technisch geschulten Elementen in die Bank gefordert 
werden. Wenn auch sonst im privaten Leben die Naivität 
zu Harmlosigkeit einer Frau ibren Liebi eiz sehr erhöhen 
ann, so muss sie sich doch, wenn sie mit anderer Leute 
Geld Bankgeschäfte betreiben will, schon etwas Sach- 
ĉontnis aneignen. 
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Herr Hans Leuss schreibt: „Die 
enorme Preissteigerung der Güter, 
besonders im Osten, führt bekanntlich und erfahrunggemäss 
zu einer entsprechenden Steigerung der Beleihungtaxen 
und der Beleihungen selbst. Das lebhafte Geschäft in 
Gütern und der Erbgang bei nicht gebundenen Gütern 
belasten diese Güter nach dem Massstabe der gestiegenen 
Preise und verwässern die Grundrente. Diese Eigen- 
tümlichkeit der Grundrente, sich selbst zu eskomptieren, 
ist zwar allgemein anerkannt und bekannt, aber niemand 
kennt ein Mittel gegen dies Uebel. Au eine Aufhebung, 
ja auch nur an einen Abbau der Gelreidezölle ist einst- 


Gütertaxen. 


weilen kaum zu denken. Immerhin darf man annehmen, 
dass die wirtschaftliche Entwicklung einmal über die Korn- 
zölle auch in Deutschland zur Tagesordnung übergehen 
wird, zumal der Weltmarktpreis für Weizen sich voraus- 
sichtlich dauernd erhöhen wird. Wenn mit dieser zu er- 
wartenden Erhöhung der Kornpreise auf dem Weltmarkt 
nicht ein Abbau der deutschen Kornzölle Hand in Hand 
gehen wird, so muss der Gegensatz der allgemeinen Inter- 
essen und der privaten (der Kornbaugüter) sich einmal 
zu solcher Schärfe zuspitzen, dass die Kornzölle plötzlich 
und unvermittelt dem Ansturm des allgemeinen Interesses 
erliegen. Die Erschütterung der Güterpreise würde in 
dies Falle den Landschaften sehr verhängnis- 
voll werden. In den ausgezeichneten Memoiren des 
Marschalls v. Boyen, die kürzlich bei Robert Lutz in 
Stuttgart in neuer Ausgabe erschienen sind, findet sich im 
1. Bande Seite 219 und 220 folgende bemerkenswerte 
Stelle: 
anderes, schwieriger zu beseitigendes Uebel, die Ver- 
schuldung des Adels. So wohltätig auch der schon unter 
Friedrich dem Grossen ausgeführte Gedanke war: in den 
Provinzen Kreditanstalten zu bilden, durch die der Guts- 
besitzer zu mässigen Zinsen Kapitale auf seine Grund- 
stücke geliehen bekommen konnte, so hatte dieser an- 
scheinend gute Gedanke doch auch grosse Uebelstände 
herbeigeführt. Verleitet durch die hohen Getreidepreise, 
welche die lange dauernden Seekriege gleich nach der 
Errichtung der Landschaften in einer Reihe von Jahren 
herbeiführten, hatte man diese zu einem Massstab über 
den Wert der Güter bestimmt. So waren Gutstaxen zum 
Vorschein gekommen, die den alten Grundpreis drei-, 
vier- und mehrfach überstiegen; auf diese fingierten Taxen 
waren den Gutsbesitzern Kredite bewilligt, die weit über 
Der Adel hatte sich 
dadurch auf einmal reich gefühlt, seine frühere einfache 
Weise mit städtischem Wohlleben vertauscht und deshalb 
versäumt, die ihm durch eine Reihe von Jahren zugeflossene 
grössere Einnahme zur Abtragung seiner Schulden zu 
benutzen. Diese Täuschung hatte der Krieg plötzlich 
zerstört; das Getreide und mit ihm die Grundstücke ver- 
loren auf einmal ihren Wert, während die Grösse der zu 
zahlenden Zinsen immer dieselbe blieb Der grösste Teil 
der Gutsbesitzer waren eigentlich nun nicht mehr Eigen- 
tümer, sondern übersetzte Pächter. Diesem ungünstigen 
Verhältnis schreibe ich es auch zu, dass sich mehrere 
Gutsbesitzer nicht so selbständig gegen die Franzosen 
benahmen, als man es sonst wohl von ihnen hätte er- 
warten können; ein Mann, der mit grosser Schuldenlast 
zu kämpfen hat, verliert gewöhnlich den freien Blick und 


„Zu allen diesen Bedürfnissen kam noch ein 


den wirklichen Wert hinausreichten. 


das Gefühl für die Erhaltung des Vaterlandes, er ordnet 
sich allen Verhältnissen unter, wenn diese nur die Aussicht 
geben, dass er fortdauernd die Zinsen zahlen kann, während 
ein freier Eigentümer, wenn es sein muss, zur Erhaltung 
des Vaterlandes selbst seine Hütte opfert.“ 


Gedanken über den Geldmarkt. 


Mit einem kühnen Ruck hat die Bank von England 
in der verflossenen Woche ihren Diskont weiter um ein 
volles Prozent ermässigt und kommt mit der hierdurch 
erreichten Bankrate von 3°/, den tatsächlichen Verhält- 
nissen des Marktes nun einigermassen nahe. Zwar ist der 
Strom von Anlage suchendem Geld zunächst noch zu stark, 
um in den Verhältnissen des offenen Marktes Stabilität 
und Ruhe zu ermöglichen; vielmehr ist der Privatdiskont 
sofort nach der Ermässigung wieder bedeutend gewichen 
und jetzt bereits auf unter 2°/, gesunken. Es handelt sich 
aber wohl bier mehr um ein kräftiges Ausschlagen des 
Pendels, wie es so radikale Umwälzungen im Markte mit 
sich bringen, und man darf annehmen, dass sich nach 
Befriedigung des augenblicklichen stürmischen Wechsel- 
bedarfs wieder normalere Raten herausbilden werden, die 
zu dem neugeschaffenen Banksatz von 3% im richtigen 
Verhältnis stehen, 

Gewiss sind die Reserven des offenen Marktes ausser- 
ordentlich gross, wie schon der Stand der Privatdepositen 
bei der Bank im letzten Ausweise ergibt, es bleibt aber 
zu berücksichtigen, dass noch sehr erhebliche Steuerbeträge 
an den Fiskus abzuführen sind. Ausserdem muss die Fülle 
der Anleiheemissionen, wenn ihr Gegenwert auch teilweise 
in Lombardstreet wieder zur Ausleihung gelangt, schliesslich 
doch dazu führen, die Mittel des Marktes zu verringern. 
Auch ist zu beachten, dass mit dieser Ermässigung der 
Sätze die fremden Devisenkurse in London noch weiter 
beträchtlich gewichen sind, so dass der befriedigende Fort- 
gang der Goldversorgung in der nächsten Zeit in Frage 
gestellt wird. Namentlich könnte von Frankreich stärkere 
Konkurrenz am Barrenmarkte erwachsen. Bisher sind 
allerdings die französischen Bezüge, obgleich häufiger von 
grösseren Summen die Rede war, nicht sehr bedeutend 
gewesen und besonders aus den Ankünften der laufenden 
Woche scheint doch der allergrösste Teil in die Bank 
von England zu fliessen. 

Unmittelbar nach der Londoner Herabsetzung ist nun 
endlich auch die Bank von Frankreich um 12% herunter- 
gegangen und auf den Satz von 3¼% zurückgekehrt, den 
sie am 30. Oktober 1912 verlassen hatte, Die Be- 
schränkung der Reduktion auf ½ % entspricht vollkommen 
der ganzen Politik der Bank von Frankreich im letzten 
Jahr, die ängstlicher als je darauf bedacht ist, einer Ver- 
billigung der Zinssätze entgegenzuwirken, um in ihrem 
Programm der Goldthesaurierung möglichst wenig gestört 
zu werden. Allerdings ist auch der offene Markt in Paris 
nicht so mit Mitteln überladen wie die Märkte der Nachbar- 
länder. Zwar ist das Geldangebot gleichfalls recht gross, 
es drängt aber nicht so à tout prix zur Anlage, wie in 
London und Berlin. Der Markt präpariert sich anscheinend 
weiter für die Emission heimischer und fremder Anleihen, 
besonders der grossen russischen Eisenbahnanleihe und 
die spezielle Technik der französischen Emissionen bringt 
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es mit sich, dass der Einfluss dieser Vorbereitungen sich 
wesentlich stärker äussern muss als an den anderen Plätzen. 
Mit der Diskontermässigung in Paris sind die fremden 
Devisenkurse nunmehr doch wieder eiwas gestiegen, ob- 
gleich Frankreich am offenen Markte noch immer ver- 
hältnismässig hohe Zinssätze hat. Diese Steigerung der 
Devisenkurse scheint auch weniger damit zusammenzu- 
hängen, dass wieder französisches Geld in grösserem 
Umfange ins Ausland geht, als mit den letzten Goldkäufen 
Frankreichs. 

Die ersten Tage des Februar werden nun vermutlich 
eine weitere Diskontermässigung der deutschen Reichs- 
bank bringen, zu der nicbt nur die Reduktion in London 
und Paris, sondern auch die weiter ausserordentlich 
günstigen Verhältnisse am deuischen Markt drängen. Da 
die Devisenkurse seit einigen Tagen nach unten tendieren 
und besonders Check Lon don kräftig gewichen ist, könnte 
auch bei uns eine Ermässigung um cin volles Pıozent 
immerhin als diskutabel erscheinen. Nach der bisherigen 
Politik des Reichsbankpräsidenten aber und speziell im 
Hinblick auf seine Erklärung, dass das Programm zur 
Verstärkung des Goldschatzes der Reichsbank noch bei 
weitem nicht erfüllt sei, wird man wohl einer 
Herabsetzung der Rate auf 4%, rechnen müssen. Der 
Ultimo ist hier so leicht vorübergegangen, wie es die 
immerhin war der 


mit 


Marktverhältnisse erwarten liessen; 
Geldbedarf aber an den eigentlichen Stichtagen doch nicht 
unbedeutend, da die Geldgeber in der Hauptsache es doeh 
wohl vorzogen, ihren Konsortialanteil an den neuen 
preussischen Schatzscheinen am Ultimo vollständig zu 
begleichen und daher nicht so grosse Summen für den 
kurzfristigen Bedarf der Börse zur Verfügung stan den, als 
es vorher den Anschein hatte. Vielleicht wird auch im 
Februar der Ueberfluss an Tagesgeld nicht mehr so stark 
sein, da die in den letzten Tagen bedeutend gewachsene 
Kaufbewegung am Kassamarkt den Bedaıf an täglichen 
Geld bedeutend vermehren muss. 

Eine weitere Diskontermässigung nach der deutschen 
Reduktion wird in Wien zu erwarten sein. Zwar ist dort 
die Eutlastıng noch keineswegs in dem Masse fort- 
geschritten wie in dem westlicheren Europa, uni die 
Ansprüche zum Ultimo scheinen wiederum nicht unerheblich 
gewesen zu sein. Doch wird man im Laufe des Februar 
mit raschen Rückflüssen rechnen dürfen, zumal durch 
fremde Käufe österreichisch-ungarischer Renten die aus- 
wärtigen Guthaben der Oesterreich-Ungarischen Bank 
sowie der Privatinstitute forigesctzt steigen. Im Zu- 
sammenhang biermit hat die Kronendevise in der letzten 
Zeit eine bedeutende Höherbewegung erfahren, die bereits 
die ersten Goldkäufa in London ermöglichte. Auch nach 
Russland wendet sich das weotouropäische Kapital jetzt 
wieder stärker, und es sind besonders Rypelwechsel von 
London, Berlin und Pans aus in giüssen Summen in 
Pension genommen worden. Auch die russische Devise 
konnte hiervon profitieren und nähert sich in Deutschland 
bereits wieder der Goldparität, obgleich die Export- 
tätigkeit des Zarenreiches zur Zeit recht geripg ist. Da 
durch die Emission in Paris der russischen Finarzver- 
waltung wieder bedeutende neue Guthaben im Auslande 
dass die feste 
im 


entstehen, wird man annehmen dürfen, 
Tendenz des Rubels sich trotz der 
Export noch weiter behaupten wird, 


saison monte 
Justus. 


Plutus-Merktalel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor:“) 


Düsseldorfer Börse. — Ironmonger- 
0 e | Bericht. — Januarausweis Lübeck- 
ART Büchener Eisenbahn. — G. P. 
870 Wicküler- Küpper-Brauerei. 
Bankausweis New Yor. — G.-V.: 
| Warschau-Wiener Eisenbahn, Waren- 
Sonnabend, creditanstalt Hamburg, Grundkreditbank 
Februar Königsberg, Hamburg- Altonaer Central- 
4%8%½ || bahn, Union Hagel- Versicherungs- Ges. 
L Schluss der Zusammenlegungfrist 
b- | Aktien Samoa Kautschuk- Compagnie. 
Essener Börse. — Reichsbankausweis. — 
Südafrikanischer Goldminenausweis. — 
Montag, Transvaal Chamber of Mines. G.- V.: 
9. Februar Ostafrikanische Bergwerks- u.Plantagen- 
59/5 Ges., Ver. Hüttenwerke Burbach-Eich- 
Düdelingen, Masch'ne: fabrik Augsburg- 
Nürnberg. 
Düsseldorfer Börse. — Pıämiene:klärung 
Brüssel. — @.-V.: LüMecker Privat- 
eta bank, Holzindustrie Hermann Schütt, 
51/0) Eisenwerk Wülfel, Wieler & Hardt- 
"SED mann. — Schluss der Eisreichungfrist 
zer Rheioisch- Westfälische Land-Ges. 
| Reports Brüssel. G.-V.: Baumwoll- 
| sp'nnerei Kolbermoor, Ocean-Dampfer- 
Mittwoch, Akt.-Ges. Flensburg, Flensburger 
11. Februar Dampfer-Compagnie, Berliner Hagel- 
0 Assecuranz- Ges., Bıauerei Königstadt, 
Zwickau-Oberhohndorfer Steinkohlen- 
H bau- Verein. - 
|| Essener Börse. — Ironage- Bericht. — 
Donnerstag, | Bankausweise London, Paris. — @.-V.!: 
12. Februar Schultheissbrauerei Akt.- Ges., Berliner 
EANA | Unions - Brauerei, Spandauerberg- 
L auerei. 
— 


wi 1) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer über alle für ihn 
ichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. über 
Licerslversammlungen. Ablauf von Bezugsrechten, Markttare, 
iquidationstage und Los ziehungen. Ferner finden die Interessenten 
arin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen ın 
en Zeitungen achten müssen. In Kursiv-Schrift sind diejenige a 
lass nisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen 
71 Unter dem Datum steht immer der Privatdiskont in 
trln vam selben Tag des Vorjahres. 
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Freitag, 


13. Februar 


5% 


Sonnabend, 


14. Januar 
5% 


|| Düsseldorfer Börse. — ironmouger-Berich!. 


Bankausweis 


— Medioliqui lation Brüssel. — Deutsch- 
lands Branntwein- u. Zuckerstatistik 
Dekadenausweis luxemburgische 
Prinz- Heinrich-Bahn. — G. V.: Ber- 
liner Wäschefabrik Gebr. Ritter, Zucker- 
fabrik Genthin. 


New York. Prämien- 
erklärung Paris. — G.- V., Maklerbank 
in Hamburg, Hannoversche Bank, 
Ottensener Bank, Stock & Co., Spiral- 
bohrer Werkzeug- u. Maschinenfabrik, 
Kollmar & Jourdan Akt., Ges., Aktien- 
spinnerei Aachen, Ver. deutsche Petro- 
leum-Akt.-Ges., Held &FranckeAkt.-Ges.. 
Bremer Rolandsmühle, Mechanische 
Baumwollweberei Kaufbeuren, Magdc- 
burger Hagelversicherung-Ges., Akt.- 
Ges. f. Wagenbau vorm. J. Neuss i. L. 
— Schluss der Umtauschfiist Brauerei 
z. Felsenkeller, Einreichungfrist Aktien 
Granitwerk Steinerne Renne. 


Ausserdem zu achten auf: 


Abschlüsse der Grossbanken, Geschäfts- 
berichte Berliner Hypothekenbank, 
Preussische Hypothekenbank. 


| Zulassunganträge (in Mill. .); 


Berlin: 8 4% Dortmunder Stadtanleibe, 
8 Aktien 5% Obl. Elecirizitäts-Akt -Ges. 
vorm. Lahmeyer, 2 4% Hagener Stadt- 
anl., 10 5% Obl. Elektrizitäts-Liefe- 
rungs-Ges., 30 6% Vorzugs- Aktien 
Deutsch - Uebersee - Elektrizitäts- Ges. 
Dresden: 1,25 Aktien Dresdener 
Schnellpressenfabrik Brockwitz b. Cos- 
wig. Frankfurt a M.: 1 Aktien 
Reiniger, Gebbert & Schall, 5 Neue 
Aktien Siemens Elektrische Betriebe. 
Augsburg: 6 4% Augsburger Stadtan!. 


| Verlosungen: 


10. Februar: 2%, Antwerpener 100 Fr. 
(4903), 4%, Pariser 500 Fr. (1876). 
14. Februar: 2½ % Griechische 
Nationalbank Prämien-Anl. (1904). 
15. Februar: 2'/, % Brüsseler 100 Fr. 
(1902), 3% Crédit foncier Egyptien 
(1886, 1903, 1911), Freiburger 10 Fr. 
(1878), Holländische 15 Gld. (1904), 
Panama-Kanal 400 Fr., 5% Sofia 50 Fr. 
(1896). 


Warenmarktpreise im Januar 1014 


i D s: 22 29. 
Weizen New York . 5 a 101 j 101½ 102 101% | 100%), cts. per bushel 
eln a I| 1952/4 1981/4 19902 2 7910575 199 M. per Tonne 
„as Chicago 5 68 Gall 600], 657 666 cts. per bushel 
E Berlin Be 143,50 141,50 | 142.50 142, — 142, — M. per Tonne 
oggen Berlin 2 N 161 161½ 162 161,75 M. per Tonne 
Ha Berlin . è lie 1577225 157,— 157,75 | 156,75 156,75 M. per Tonne 
ehl Berlin 19,95 19,95 20.20 20.15 20,15 M. per dz 
Rüböl Berlin 65,50 aO eee 64,70 64,80 M. per dz 
zen Glasgow 5 — 50/4 50/41/, 50 81/, 50/9 sh/d per ton 
über London 8 . 2616 265/3 261/3 ee eee d per Unze 
Kupfer London 8 641/3 635/3 63 64% 65% £ per ton 
inn London ns 167 167½ 1723), 1811/3 £ per ton 
mk London £ z 215/5 2e ZI 218 2158 £ per ton 
8 ei London r e S i 181/3 OL 20 20½ 20¼ £ per ton 
Baumwolle New Vork . A 12,50 12,30 12,85 | 13.— 12,85 | cts. per amerik. Pfd. 
aumwolle Liverpool 6,69 6.60 6,82 — 6,71 cts. per engl. Pià 
wo nwole Bremen . 9 65 e 65% 64% Pf. per ½ kg 
2 olle Antwerpen gel 6,17%, 6.15 | 6.22½ 6,27½ 6.27½ Fr. per kg 
Zucker klamburg. 9.02½ 9.10 9.25 9.27% 9.35 M. per 50 kg 
1155 Hamburg e aen : 50 508/4, 51°/⁄4 503/4 51% Pf. per /. kg 
Satroleum New Vork Standard white 8,75 8,75 8,75 8.75 8,75 cts. per Gallone 
Selpeter Hamburg. 10,10 10.02 10.17½% 10,20 1010 | M. per 50 kg 
Chmalz Chicago . vr 10,65 10,80 | 11,05 11,121, | 10,90 | Doll. per 109 Pfd. 
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Antworten des Herausgebers. 


Alle in dieser Rubrik erwähnten Bücher sind von jeder Buchbandlung des In- und Auslandes, 


ausserdem aber auch gegen 


Voreinsendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.) 
Der Herausgeber des Plutus erteilt grundsätzlich keine Auskünfte über die Solidität und den Ruf von Firmen sowie 


über die Qualität von Wertpapieren. 


Alle hier wiedergegebenen Auskünfte sind nach bestem Wissen und eventuell 


nach eingehender Erkundigung bei Sachverständigen erteilt. Die Auskunfterteilung ist jedoch eine durchaus freiwillige 
Leistung des Herausgebers, für die er keinerlei vertragliches Obligo übernimmt. 


Rechtsanwalt G. in München. A frage: „I) Wo 
finde: ich eine nach Anfangs- und Eudtag gen ue Zu- 
sammenstellung des Reichsbankdiskontsatzes 
für die letzten 15 Jahre? 2) Iu Ibren Bespiechungen 
der börsenmässigen Wer pap ere, insb:s auch in Ihren 
Empfehlungen zu Kapitalsanlagen glaube ich eine be- 
merkenswerte und m. E. unverd:ente Nichiberücksichtigung 
süddeutscher Werte konstatieren zu müssen, insbes. 
der doch sehr guten Eisen- und Versicherurgaktien. Ich 
glaube, dass ich im Sinne verschiedener Ihrer Abonnenten 
und Leser handle, wenn ich Se bitte, vielleicht ab und zu 
auch diesen Werten Ihte Au merksamkeit zuwenden zu 
wollen.“ 

Antwort: I) Eine vollständige Zusammenstellung 
der offiziellen Zinssätze der Reichsbank seit dem Jahre 
1876 bis 1910 inkl. findet sich in der 1912 erschienenen 
off ziellen Jubiläumsschrif:: „Die Reichsbank 1876—1912, 
(Reichsdruckerei). Eine Zusammenstellung, die die 3 letzten 
Jahre entbät, finden Sie in „Neumanns Kurstabeilen“ 
(M. 6,— pro Jahrgang). 2) Auf de von Ihnen gerügte 
Verrachlä sigung süddeutscher Werte habe ich meinen 
Mitarbeiter aufmerksam gemacht. Der Hauptgrund für 
dieses Vorkommnis liegt natürlich in dem durchaus be- 
rechtigten Bestreben meines Mitarbeiters, nur Werte zu 
erpfeblen, die einen möglichst grossen Markt haben, was 
auf die meist nur an den Börsen von München und 
Augsburg gehandelten südieuischen Werte nicht immer 
zutrifft. Nach Möglichkeit so'l jedoch fortan eine Be- 
rücksichtigung statifinden. 

E. J. in Görlitz. Anfıage: „Als Abonnent des 
Plotas erlaube ich mir die ergebene Frage, ob es in 
deutscher Sprache eine Schrift gibt: Wie liest man den 
Londoner Kurszettel? Wie urierscheidet man & und 
Stück Notiz.“ 


Antwaıt: Die recht ausfühılich gebaltene Schrift 
von Oito Max Wittstock „Die Londoner Fondsbörse“ 
(2,50 %, dürfte Ihnen auf Ihre Fragen befriedigende 
Auskunft geben. 


A. K. in L.-Schleussig. Anfrage: Ich gestalte 
mir die Aufrage, ob Ihnen etwa ein Buch bekannt ist, das 
ähnlich, wie dies bei „Neumanns Amerikanische Bahnen“ 
bezüglich der Eisenbahnen der Fall ist, die Kursbewe- 
gungen der amerikanischen Industrie-Aktien 
enthält. Ob das Buch in englischer oder deutscher Sprache 
gedtuckt ist, ist mir unerheblich.“ 


Antwort: Mir ist nur bekannt: J. Singer, Die 
amerikanischen Eisenbahn- und Industriepapiere. Das 
Buch brirgt Kurstabellen der bedeutenderen Industrie- 
papiere vom Jahre 1900 - 1909 inkl. Seit 1910 ist keine 
Neuauflage des Werkes erschienen. Vielleicht ist einer 
der Leser des „Plutus“ in der Lage ein analoges Buch in 
englischer Sprache namtaft zu machen. 


O. M. in Berlin-Steglitz. Anfrage: „Ich suche 
ein Buch, in dem deutlich, besonders für Laien ver- 
ständlich, dargeste lt wird, wie man sich bei Zwangs- 
versteigerungen zu verhalten hat, und auch, wenn 
man ein Haus übernehmen muss in der Zwangsver- 
steigerung, welche Kosten dann erwachsen.“ 


Antwort: Zur Orientierung sind geeignet: Schlegel: 
Was muss man beim An- und Verkauf von Häusern, Grund- 
stücken urd Baustellen wissen? (2 ). Schneider: 
Das Grundeigentum A. B. C. (1,80 %). Claus: Leitfaden 
für den Hypo:hekengläubiger im Zwangsversteigerung- 
und Zwangsverwaltungverfahten (4 , Umfangreichere 
Werke sind: Peiser: Zwangsverwaltung von Grund- 
stücken (6 ). Freund: Zwangsvollstreckung in Grund- 
stücken (8 ). 


Plutus-Archiv. 
Waren des (Welthandels. 


Seide.“) 


Beide Gruppen werden einem etwas verschiede- 
nen Vorbereitungprozess unterworfen, dessen Ver- 
schiedenheit darin begründet ist, dass man die Kokons 
erst öffnete und kämmen muss, ehe man ihre Masse 
mit derjenigen der übrigen Abfälle zwecks Spinnerei 
vereinigen kann. Die 

Fadenabfälle (Flockseide, Waltseide, Strazze) 
die auch unter dem Namen 

„Strusi“ zusammengefasst werden, lässt man 
zunächst in geheizten Wasserbassins 

faulen, was, je nach der Wärme, Tage oder 
Wochen erfordert. Zweck dieses Prozesses ist, die 

Bast- oderLeimschicht der Fäden zu zerstören. 
Statt des Faulens kann man auch die 

Entbastung innerhalb weniger Tage in warmem 
Seifenwasser vornehmen, in welchem übrigens auch 
die in den Wasserbassins gefaulten Abfälle abgespült 
werden müssen. Es folgt dann ein 

kaltes Waschen, ein 

Trocknen und ein 


td 


1) Siehe Plutus Jahrg. 1913 S. 827, Jahrg 1914 S 86, 106 fl 


Einsprengen. Etwas komplizierter gestaltet 
sich die Vorbereitung der Kokons, die man unter 
gleichzeitigem 

Stampfen mit warmem Seifenwasser behandelt 
oder faulen lässt. An das nachfolgende Waschen, 
Trocknen und Einsprengen setzt hier das sogenannte 

Dreschen, Klopfen und Oeffnen an, das 
mittels besonderer 

Maschinen (Dreschmaschinen, Kokonöffner) 
erfolgt, wodurch die Kokons geöffnet und von den 
Puppenresten befreit werden, um dann durch den 
Oeffner, der im wesentlichen einem Krempelwolfe, 
wie er auch in der übrigen Textilindustrie zur 
Verwendung kommt, gleicht, von sonstigen Un- 
reinigkeiten befreit und zu einer Ait Watte auf- 
gelöst zu werden, die dann auf weiteren Maschinen 
gekämmt wird. Alsdann setzen die Prozesse der 

Vorspinnerei, des 

Feinspinnens, Zwirnens, Putzens und Auf- 
haspelns ein, die im Prinzip der Baumwoll- und 
Kammgarnspinnerei gleichen. (Schluss folgt.) 
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Chefs und Angeſtellte. 


(Entscheidungen des Berliner Kaufmannsgerichts.) 


8 70 HGB. 

Darf ein in ärztlicher Behandlung stehender 
Angestellter ausgehen, ehe er gesund geschrieben 
ist? Die Klägerin war krank gewesen und wollte sich 
vom Kassenarzt gesund schreiben lassen. Zu diesem Zwecke 
wollte sie ihn eines Sonnabends nachmittags aufsuchen, 
kam aber zu spät zur Sprechstunde. Sie mach'e dann 
einige Besorgungen und ging auch zur Klavierstunde. 
Geschäftsschluss war um 5 Uhr. Die Klägerin wurde am 
Sonntag darauf gesund geschrieben. Als sie am Montag 
ins Geschäft kam, ist sie entlassen worden, weil sie aus- 
gegangen sei, ohne ges ind geschrieben zu sein. Das 
Gericht erklält die Entlassung für ungerechtfertigt. 


8 72 Ziffer ı HGB. 

Eigenmächtige Ausfüllung des Kranken- 
scheines durch den Angestellten. Die Klägerin ist 
entlassen worden. Unter anderem gibt die Beklagte als 
Grund an, sie habe sich eigenmächtig einen Kranken- 
schein genommen, als sie krank wurde, und ihn ausgefülli; 
allerdings habe es ihr obgelegen, die Krankenscheine für 
die Angestellten auszufüllen, sie habe das aber doch nicht 
tun dürfen, wo es sich um ihre eigene Person gehandelt 
hab:. Dis Gericht erblickt ia dem eigenmächtigen Aus- 
füllen des Krankenscheines keinen Entlassungsgrund., 
(Urteil der II. Kammer vom 26. Januar 1914.) 


Meue Literatur der Qolliswirtſchaft und des Rechts. 


(Der Herausgeber des Plutus behält sich vor, die hier aufgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders zu 


besprechen. 


Vorläufig werden sie an dieser Stelle mit ausführlicher Inhaltsangabe registriert.) 


(Alle in dieser Rubrik erwähnten Bücher sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes, ausserdem aber auch gegen 
Voreinsendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.) 


Die Wirtschaftsverfassung der Republik Chile. 
Zur Entwicklungsgeschichte der Geldwirtschaft 
und der Papierwährung. Von Dr. Ernst Wage- 
mann. Preis geh. AM 6,- , geb. At 7. München und 
Leipzig 1913. Verlag von Duncker & Humblot. 

Das Zeitalter der Naturalwirtschaft in Chile. Die 
arbeitteilige und kapitalistische Ausgestallung der Pro- 
duktion. — Die Salpeterindustrie. — Die Kupferproduktion. 


— Die Landwirtschaft. — Das Gewerbe. — Die Ent- 
faltung des Verkehis und des Kredit. -— Die Verkehrs- 
Mittel. — Der Handel. — Die Banken. — Das Börsen- 


wesen, insbesondere der Devisenmarkt. — Die Entwicklung 

des Geld- und Finanzwesens. — Die Geschichte der Währung 

und der Konjunk uren. — Der Wechselkurs. — Die Zahlung- 
mittel. — Die Finanzen. — Giundlagen und Folgen der 

Geldwirtschaft. — Die Fremdenwirtschaft. — Die nationale 

Wirtschaftkraft. — Die Bevölkerungzahlen. — Der Volks- 

Charakter. 

Berliner Monatskurse. X.Lieferung. Tabellarische 
Zusammenstellung sämtlicher Notierungen 
der Berliner Fondsbörse. Nach amtlichen 
Feststellungen im November 1913 mit höchsten 
und niedrigsten Kursen, Aktienkapital, Obli- 
gationenkapital, Reserven, Zinsierminen, 
Emissionshaus und Dividenden der letzten 
10 Jahre. Herausgegeben vom Verlag der Berliner 
Monatskurse G. m. b. H., Berlin W. 35. Die Berliner 
Monatskurse erscheinen nach Schluss jedes Monats. 
Abonnement pro Quartal # 3 50. 

Depositenbanken eines Agrarlandes. Eine ver- 
gleichende Untersuchung der Banken Mecklenburgs auf 
Grund von Monographien und 8 Kurventafeln im Text. 
Von Dr. Hans Dittmar. 10. Ergänzungheft des 
Archivs für exakte Wirtschaftforschung (Thünen-Archiv). 
Preis brosch. e% 10,80. Jena 1913, Verlag von Gustav 
Fischer. 

Die Entwicklung der einzelnen Banken. — Vorbericht 

Über die wirtschaftlichen Bedingungen der ersten Bank- 

Stündungen. — Die Monographien. — Die Rostocker 

Bank als Notenbank. — Der Zusammenbruch der Rostocker 

Vereinsbank. — Die Rosiocker Bank als Kreditbank. — 

Die Mecklenburgische Hypotheken- und Wechselbank. — 

Die Mecklenburgische Sparbank. Die Vereinsbank ın 


ismar. — Mecklenburgische Bank. — Rostocker Ge- 
werbebank. — Die Vergleichung der einzelnen Geschäfts- 
zweige. Die Passivgeschäfte. — Das verantwortliche 


Kapital der Banken. — Das Depositengeschäft. — Sonstige 
Passivgeschafte. — Die Aktivgeschäfte. — Allgemeines. — 
Die bereiten Mittel. — Das Diskontgeschäft. — Das 

ombardgeschäft. — Das Kontokorrentgeschäft. — Das 


Effektengeschäft. — Beteiligungen und Konsortialgeschäſte 
Das L. qui itätproblem. — Literatur. — Ergebnisse und 
Folgerungen. 

Zeitschrift für die Gesamte Versicherungs-Wissen- 
schaft. Herausgegeben vom Deutschen Verein 
für Versicherungswissenschaft. Schriftleitung 
Prof. Dr. phil. et jur. Alfred Manes. Band XIV. 
1. Januar 1914. 1. Heft. Berlm 1914. Ernst Siegfried 
Mitiler & Sohn, Kgl. Hofbuchhandlung. 

Gemeinnützige Fonds bei privaten Feuerversicherung- 
Anstalten. Von Prof Dr. jur. Rehm, Strassburg. — Die 
Verwaltungkosten der Volksversicherung. Von Mathematiker 
Wendt, Berlin. — Vom Grundsat-e der allgemeinen 
Gefahrendeckung im Seeversicherungrecht, insbesondere 
die Gefahr des Verschuldens der Schiffsbesa'zung. Von 
Landgerichisdirektor Dr. jur. Ritter, Hamburg. — Ueber 
die Bewertung der Albuminurie durch den Lebensver- 
sicherungarzt. Von Stabsarzt Dr. Frick, Berlin. — Die 
neuen Hagelversicherungbedingungen. Teil I. Von Kammer- 
gerichtsrat Hagen, Berlin. — Der Beharıungzustand 
und die Beziehungen zwischen Umlage und Kapitaldeckung 
bei der sozialen Unfallversicherung. Von Geb. Reg. Rat 
Dr. Pietsch, Berlin-Lichterfelde. — Rechtsprechung in 
Transport-Versicherungsachen. Von Dr. rer. pol. et jur. 
Brüders, Berlip. — Entscheidungen auf dem Gebiete 
des Feuerversicherungwesens. Von Reg. Rat Petersen, 
Berlin. — Der Reservencharakter des Gewinnvortrags bei 
den Aktiengesellschaften für Sachversicherung. Von Prof. 
Dr. phil. et jur. Passow, Aachen. 

Handbuch der Kunstwissenschaft. Herausgegeben 
von Dr. Fritz Burger. Privatdozent an der Universität, 
Lehrer an der Akademie der bild. Künste in München. 
Lieferung 10. und 11. Einzelpreis 2,— . pro Lieferung. 
Beil n-Neubabelsberg, Akademische Verlagsgeselischaft 
Athenaion m. b. H. 


Lieferung 10. Giuppierungfiagen der Böhmischen 


Tafelbilder. — Künstlerische Herkunft der Meister des 
Hohenfurther Heilzyklus. — Der Meister des Hohenfurther 
Gnadenbildes. — Künstlerische Gegensätze in den Schulen 


der Hauptmeister. — Verarbeitung italienischer und 

französischer Vorbilder. — Lieferung 11. Die Wenzelsche 

Periode. — Der Bildschmuck der Wenzelhandschriften 

und ihre französischen Vorbilder. — Tafelbilder der 

Menzelschen Zeit. 

Sozialistische Monatshefte. Herausgeber Dr. J. 
Bloch. 1913. 26. Heft. Alle 14 Tage ein Heft. Preis 
50 Pfg. Verlag der Sozialistischen Monatshefte G. m. b. H., 
Berlin. 

Bulgarien nach den Balkankriegen. Von Janko 

Sakas ow. — Marx und Engels. Von Paul Kampfmeyer. 


— Zum Streik der Aerzte. Ven Wol’gang Heine. — 


Amerikanische Landwirtsctafientwicklung, Von Max 
Schippel. — Der Eroberungzug der Maschinen im 
Bäckergewerbe. Von Otto Eggerstedt. 


Die Kunstwelt. Deutsche Zeitschrift für die 
bildende Kunst. Vierzehntagsausgabe. Preis 1. — M. 


pro Heft. Berlin W. 62, Kunstweltverlagsgesellschaft 
. b H; 

Heft 2. Monumentalbilder von Georg Lührig. Von 

Prof. Dr. Erich Haenel. — Marnix D'Haveloose. Von 


Max Hochdorf, Brüssel. — Die Zukunft der Deutschen 
Kunst, Umfrage. Von Dr. jur. L. Lippert, Hamburg, 


Prof. Fritz Mackensen, Weimar, Wilhelm Schmidt- 
bonn, Geh. Rat W. v. Seydlitz, Prof. Franz v. Stuck, 
München, Prof. Hugo Vogel, Berlin, Prof. Dr. Wili. 
Waetzoldt, Halle a. S., Ernst Freiherr von Wolzogen. 
Geb. Rat Carl H. Ziese, Prof. H. v. Zügel, München 
Heft 3. Unser Bühnenbild und Ernst Stern. Eine Skizze 
von Gustav E. Pazaurek, Siutigart. — Moderne Szenen- 
entwürfe. — Olaf Gulbranssons Figurinen. Von Felix 
Lorenz. Der Zuschauerraum des Theaters. Von 
Johannes Seiffert. — Zur Frage der neuesten Kunst- 
ıichtungen. Von Prof, Hans Thoma. — Maskenzüge. 


Generalversammlungen. 


(Die erste Zahl hinter dem Namen der Gesellschaft gibt den Tag der Generalversammlung an, die zweite den Schluss- 
termin für die Aktienanmeldung und die dritte den Tag der Bekanntmachung im Reichsanzeiger. Der Ort ist der 
Generalversammlungsort. Unsere Aufstellung enthält die Generalversammlungen sämtlicher deutscher Aktiengesellschaften.) 


Actien-Baugesellschaft Werderscher Markt, 
Berlin, 19. 2., 15. 2. 19.1. % Actien- Bau- Verein 
„Unter- den kinden Berlin, 17 2 13. 2. 28 0 e 


Actien-Brauerei und Brennerei Krummenweg vorm. 
F. Unterhössel, Düsseldorf, 20. 2., 16. 2., 30.1. e 
Actien-Cementfabrik Schlewecke i. Liqu., Schlewecke, 
14. 2., —, 27.1. e A.-G. für Circus- und Theater- 
Bau, PF . Is „ 2100289 20 2 
für Grunderwerb i. Liqu., Duisburg, 16. 2. 12. 2. 
23. 1. % A.-G. für Wagenbau vorm. Josef Neuss 
1. Liqu., Berlin, 14. 2., 12. 2., 24.1. % A.-G. Reederei 
Juist, Norden, 20.2., 17. 2. 29.1. e Allgemeine 
Häuserbau-A.-G., Berlin, 20. 2., 18.2., 24. 1. è Auto- 
mobil-Werkehrs- und Vebungs- Strasse A.-G., Berlin, 
il A EN 

Bade- und Schwimmanstalt 
Mädchen A.-G., Mannheim, 20.2., --, 30.1. e Bank 
des Berliner Kassen-Vereins, Berlin, 17. 2., 13.2., 
22.1. e Baugesellschaft Kaiser-Wilhelm-Straße, 
Berlin. 21.2, 17.2, 28.1. % Baumwollspinnerei 
Senkelbach, Augsburg, 16. 2., 12.2., 24.1. e Baum- 
wollweberei Zöschlingsweiler, Augsburg, 17.2., 14. 2., 


für Frauen und 


21.1. e Bayerische Bodencredit-Anstalt, Würzburg, 
19.2. 15.2., 26.1. e Berliner Hagel-Assekuranz- 
Gesellschaft von 1832, Berlin, 11. 2. —, 24.1. e 


Bremer Jute-Spinnerei und Weberei A.-G., Bremen, 
17. 2., 14.2, 20.1. e Berliner Weinstuben A.-G. 
„Zum Rosenkavalier“ i. Liqu., Berlin, 21.2., —, 26.1. 
e Braunschweig-Hannoversche Hypothekenbank, 
Braunschweig, 21. 2., 18. 2., 22.1. 

Carlon - Hotel A.-G. Esplanade - Palast - Hotel 
(Fürstenhof), Erankfurt Cara 218 IS O 
„Chemische Fabrik Oldenbrok A.-G., Bremen, 
14.2, 13. 2., 28.1. e Creditverein Volkach A.-G., 
Volkach, 21 2. 30.1. Crefelder Baumwoll- 
Spinnerei . Srefeld S 
Dampfbäckerei Bremen A.-G., Bremen, 18. 2. 
30.1. „ Dampfschiffahrtsgesellschaft auf dem 
Wurmsee, München, 17.2., 14.2., 24.1. e Deutsche 


Immobilien-A.-G., Aachen, 18. 2. —, 8.1. 
Fabrik landwirtschaftlicher Maschinen F. Zim- 
mearmann Ao COTA GMa e SEP SD 2% 


24.1. e Fett-Raffinerie A.-G., Bremen, 14.2., 11. 2. 
24.1. e Flensburg-Stettiner Dampfschiffahrts- Gesell- 
schaft, Flensburg, 14. 2., 12.2., 26.1. e Ferd. Flinsch 
A.-G. für Maschinenbau- und Eisengiesserei i. Liqu., 
Frankfurt a. M., 18.2., 14.2., 24.1. e Fürstenwalder 
Creditbank A.-G., Fürstenwalde (Spree), 5.2., 
AT. 
Gasanstalt Kaiserslautern, Kaiserslautern, 9. 2. 
24.1. e Gasthaus Kohlhof A.-G., Heidelberg, 
21.2., 18. 2., 30.1. e Gladbacher Actien-Baugesell- 
schaft, M.-Gladbach, 19. 2. 30.1. e Grund- 
stücks-Gesellschaft, Leipzig, 20.2., 17.2., 29.1. 
Hamburger Getreide-Lagerhaus A.-G., Hamburg, 
Ve rer‘ Hamburg-Kieler Frachtschiff- 
fahrt A.-G., Hamburg, 18. 2., 29.1. e Hand- 
werkerbank Spaichingen A.-G., Spaichingen, 21. 2., 


1022792042 V CE Oren 
brück, 20.2., 17. 2., 26.1. e Held & Francke A.-G., 
Berlin, 14. 2., 10. 2., 26.1. e Hennessen & Jansen 


A.-G., M.-Gladbach, 21. 2., —, 23.1. e Hitdorfer 
Brauerei Friede A.-G., Cöln, 16.2, —, 24. 1. 
Hubertus Braunkohlen-A.-G., Cöln, 20. 2., 17. 2., 
2881 


Kammgarnspinnerei Gautzsch bei Leipzig A.-G., 
Leipzig, 16. 2., 21. 1. e Kieler Creditbank, Kiel, 
19. 2., 17.2., 28.1. % Kleinbahn-A.-G. Grosswuster- 
Witz Ziesar Gorzke, » ie 21.28 „„ l a 
Kölledaer Bank, Komnianditgesellschaft auf Actien, 


Kölleda, 15. 2., —, 17.1. e Kölnische Hagel-Ver- 
sicherungs- Gesellschaft, Cöln, 18. 2., —, 30.1. e Kre- 
felder Seidenfärberei A.-G., Crefeld, 16. 2. —, 20. 1. 
e Kur- und Wasserheilanstalt Godesberg A.-G., 


Godesberg a. Rh., 14. 2., 2041; 

Landwirtschaftl. Creditanstalt A.-G., Regensburg. 
12. 3., —, 28.1: e Lederwerke Wieman A.-G., Ham- 
burg, 19. 2. 14.2., 27. 1. e Lipsia, chem Fabrik, 
Mügeln (Bez. Leipzig), 16. 2., —, 28.1. e Lux’sche 
Industrie werke A.-G., Ludwigshafen a. Rh., 18.2., 
e 

Magdeburger Hagelversicherungs - Gesellschaft, 
Magdeburg, 14.2., —, 24.1. e Maschinenbau-A.-G. 
vorm. Ph. Swiderski, Leipzig, 16. 2., 30. 1. 
Mayener Bürgerverein A.-G., Mayen, 17. 2., —, 28.1. 
è Mech. Baumwoll-Spinnerei und Weberei, Augs- 
burg, 19.2., 16.2, 24.1. e Mechanische Baumwoll- 
Spinnerei und Weberei, Kaufbeuren, 14. 2., —, 30.1. 
ə Mechanische Weberei am Fichtelbach, Augsburg, 
20. 2., 17. 2., 24. 1. e Mech. Weberei am Mühlbach, 
Augsburg, 21. 2. 18.2, 26.1. e Metzer Brauerei 
A.-G., Metz, 21.2, 18.2, 5.1. e Mitteldeutsche 
Gummiwarenfabrik Louis Peter A.-G., Frankfurt 
I 2e S 

Neue Baumwollen- Spinnerei, Bayreuth, 12. 2., —, 
20% 

Obernkirchener Sandsteinbrüche A.-G., Bremen, 
21. 2., 20.2., 30.1. % Oppelner Portland-Cement- 
Fabriken vorm. F. W. Grundmann, Oppeln, 19. 2., 
14. 2., 27.1. Osterholz-Scharmbecker Bank A.-G., 
Osterholz-Scharmbeck, 14.2., 12. 2., 27.1. e Ost- 
havelland Terrain-A-G. am  Grossschiffahrtsweg, 
Berlin TE 

St. Pauli Credit-Bank, IIamburg, 21.2., 16. 2. 
2 T. TRESE e ee ee ein 2, 013825 
26.1. e Portland-Cementfabrik Drachenberg A.-G., 
Hannover, 16. 2., 13. 2., 23.1. e Preussische Pfand- 
Brief Ban Berlin 2 id? E 

Rhederei der Saale-Schiffer e ale as 


> 


13. 2., —, 27.1. e Rheinisch-Westfälische Boden- 
Creditbank, Cöln, 18.2., 14. 2., 19.1. % Rhein- 
schiffahrt A.-G. vorm. Fendel, Mannheim, 14.2., 


11. 2., 26.1. e J. F. Riemann, Mechanische Webereien 


A.-G., Nordhausen, 14.2.) 10.2., 28.1. e Rüders- 
dorfer Dampfschiffahrts-A.-G., Kalkberge, 18.2., 
16. 2 21 J. 


Sächsische Dachsteinwerke vorm. A. von Petri- 
Bacsiy ATG . Sendis, 
Hotel A.-G., Charlottenburg, 21.2., 19. 2., 27.1. % 
Sophienbad Eisenach A.-G., Eisenach, 20.2., 
24.1. „ Spar- und Vorschuss-Verein, Grosshart- 
mannsdorf, 15. 2., —, 28.1. Spinnerei und Weberei 
Offenburg, Offenburg, 21.2., 13.2, 23.1. 


Schlesische A.-G. für Portlandcementfabrikation, 
Oppeln. 21. 2. 18.2... 22.1. e Schlosshotel. A.-G., 
os, 1962, 10. 202 22T: 


Stolberger Bank, Stolberg, 20.2., 16.2., 26.1. 
Werke A.-G., 2 


Tschöpelner 
23.1 


Tschöpeln, 


128 


Vereinigte Deutsche Petroleum-Werke A.-G., 
Berlin, 14.2, 11. 2., 26.1. e Vogtländische Tüll- 
F rr? 13725 23.15 S 
„Vulkan Maschinenfabrik A-G., Budapest, 14. 2., 
. 

Wasserwerk zu Frankfurt a. O., Frankfurt a. O., 
13. 2. 12. 2. 26.1. e Westdeutsche Marmor- und 
Granitwerke A.-G., Dortmund, 18. 2., 15. 2., 19.1. 

Zahnräderfabrik Köllmann A.-G., Leipzig, 21. 2., 
17. 2., 238.1. e Zuckerraffinerie Genthin A.-G., 
Genthin! 13. 2., 10. 2., 26.1. e Zwickauer Abfuhr- 
Gesellschaft, Zwickau, 18.2., —, 30.1. e Zwickau- 
Oberhohndorfer Steinkohlenbau-Verein, Zwickau, 


2 Re. 


Yerantwortlich für den redaktionellen Teil: Hans Goslar in Oherlottenburg. 


Die Mitteilungen in den folgenden Rubriken sind Darlegungen der Interessenten und erscheinen ohne Verantwortlichkeit 


der Redaktion und des Herausgebers. 
2 Essener Credit-Anstalt In Essen-Rohr. | Menu Dorn ln 
u. S 
Sechum, . ̃  : 925 1000 | Mariaglück > . >- .. 1250 1300 
FTT n 5 
kserlohn, Fia: A ann Humboldt zen: E l Marie-Louisse 7 
eee ee ee eee eee | 7500| 4700 Max . 2.0.0.0... 3225 3325 
f hausen, Wanne, Wesel u. Witten. Pricherberp 2 eo I — | 2250| Meimerbaus en 850 950 
Aktien-Kapital und Reserven 116 Mill. Mark. Michel. 800 8200 |Neurode . .....-- » 2000: 2150 
Telegramm-Adresse: Creditanstalt. [5603 Neurath ..... 2... - 825 9001 Neusollstedt ....-- =» 3000! 3150 
Fernsprech-Anschluss: Essen Nr. 12, 194, 195, | Prinzessin Victoria.. 1000 1150 Neustassfurt ....... 9400 9600 
Er 588, ei p ia es Schallmauer, Braunk. . . 3350 3400 Prinz Eugen 3500 — 
n A He 1 . 
V 2500 2600 |Ransbach. gz 1200 1900 
- enge; Kali-Kuxe und -Anteile. | Reichenhall | a 2275 
sucht boten Alexanders hall 8200 8400 Rothenberg r i 
z Aller Nordstern 1300 — Sachsen-Weimar a ee 
Kohlen. | Beenmode | 3500 3525 Salzmünde. 5100 5250 
Adler bei Kupfer dreh 4325 4425 Ber age ah? 5550 5700 | Siegfried J. 3700 3800 
Alte Haase 1400 a Lb — 13800 Siegfried-Gies en — — 
Blankenburg 1800 1950| Burbach 8 9500 10000 TBeodor rr... 3500 — 
rass ert. eds Buna 2 ee ee 3350. 3450 
eee 2800 2950 8 a 4300 4500 | Volkenroda ....... 4450| 4600 
Carolus Magnus 5800 62 0 5 inen 375 425 Walbeck 3500 3850 
Constantin der Gr.. . 50500 53500 Carlsgelll . r 1400| 1450 
Fr 2750; 2850 Carnallshali. 2600 2800 Weyhaus en 20 
Dorstteldi ed 10400/11400 Heute Justenbg. 2300 2400| Wilhelmine 450 500 
F 42000 45000 Einigkeit 2800 2900| Wilhelmshall ili. 7900 8000 
aer oer eee Fllcisichen . 11125 1175 Winters hai! — 18750 
, T 2600| 2100 Kali-Aktien. 
N 665000 Gebr, Fee ne T — | 3800 Adler Kaliwerke ..... 50% 52%, 
SR Schwei LIE 13000 13500 | Glückauf, Sondershausen 160017200 Bismarckshall ....... 82% 84% 
T 5400 5800 Sünther shall. 4350 4450 Hallesche Kaliwerke. 43% 45% 
re e 1870019700 | Hansa Silberberg . . . | 4750| 4900| Hattorf ..........» 91%) 93% 
a o E a .ne" 1300 1350 | Heldburg.. 300% 370% 
e 700] "250 | Heiligenmühler. „= ..... 750 800| Justus Act. 75% 815% 
eimer e ene e 9550 9750 | Krügershallil . 108/109% 
nig Ludwig 30500/31500 Heimboldshausen — 1700 Ronnenberg Act. 87% 89% 
C 16300/17200 Heldrungen! 750 800 Salzdethfurr. 312% 3150 
n . 12000 1008 Heldrungen II ..... 825 875 |Steinförde ........- — | 30%, 
Be gnis, Da 3125 3225 EEE. e E e Ta 200082150. eee 60% 62% 
C 450 550 Heringen 5550 5650 Erzkuxe. ` 
Schürb. & Cha. lottb 2300 2390 F | 1260| 1250 | Apfelbaumer Zug 425 485 
᷑ .: e E || 3975| 4075 Eiserner Union 750 807 
ee 5800 5900 Hohenzollern 5950 6150 F ernie. 2750 2850 
RED e rte 80 100 
N 11680 FC 2500| 2600 Freier Grunder Bgw.-V. . | 575 625 
stfalen (10000 Kuxe) || 1375| 1650 |mmenrode ....... 3800 3900 Ver. Henriette 1150 1250 
Braunkohlen. C 750 800 Louise Brauneisenst. . 1750 1800 
Bellerhammer Brk....... 1725| 1800 | Johannashall .... .. . 2800| 3000 | Neue Hoffnung 10, 25 
Bi uckdorf-Nietleben — | 1600| Kaiseroda... 6050 6200| Wilneimne 1050: 1125 


Wir machen unsere Leser ausdrücklich auf den Prospekt des 


aufmerksam, der diesem Heft beiliegt. Wa% 


Verlages von B. G. Teubner in Leipzig 


Anzeigen des Plutus. 


Zeichnungs-Einladung. 


Deutsche Schutzgebietsanleihe | 


für das Rechnungsjahr 1913 


im Gesamtbetrage von nom. M. 45000 000 
eingeteilt in Stücke von M. 5000, M. 2000, M. 1000, M. 500, M. 100 
mit Zinsgenuss vom 1. Januar 1914 ab. 


Tilgung beginnend im Rechnungsjahre 1914 mit „ % jährlich zuzüglich ersparter Zinsen 


durch Pariauslosung oder Ankauf, verstärkte Tilgung und GesamtKündigung vom Rechnungs- 


jahre 1928 ab zulässig. 


Für die Verzinsung und Tilgung der Anleihe haften die au der Anleihe beteiligten Schutzgebiete: Deutsch-Ostafrika, 
Kamerun und Deutsch-Südwestafrika als Gesamtschuldner und das Reich als Bürge. Die Anleihe ist deshalb 


nach $ 1807 des Bürgerlichen Gesetzbuches reichsmündelsicher. 
Die Notiz der Anleihe an den Börsen von Berlin, Frankfurt a. M. und Hamburg wird veranlasst werden, 


Vorstehende 
nom. M. 45000000 4% reichsmündelsichere Schutzgebietsanleihe 


werden unter folgenden Bedingungen zur öffentlichen Zeichnung aufgelegt: 


1. Die Zeichnung findet statt am Dienstag, den 10. Februar 1914 
gleichzeitig 


: g . z — in Cöln bei der Bergisch Märkischen Bank Köln, 
in Berlin bei der Seehandlungs-Haupt-Kasse, Pa E een Des 
„ „Deutschen Bank, Gesellschaft Köln, A.-G., 


„ Sächsischen Bank zu Dresden, 
„ Deutschen Bank Filiale Dresden, 
„ Allg. Deutsch. Credit Anstalt, Abt. Dresden 


„ „Direct. d. Disconto-Gesellsch., » Dresden 
„ dem Bankhause Mendelssohn & Co., 


H ä „ Hannover „ Hannoverschen Bank. 
N © S. Bleichröder, dem Bankhause Ephraim Meyer & Sohn, 
1 è Delbrück, Schickler & C0., a Hermann Bartels, 
der an andel u.Indust:ie, Fil. Hannover- 
2 j vn der Heydt & Co., „ Leipzig Deutschen Bank Filiale Leipzig, 


der Bank für Handel und Industrie, 
„ Deutschen Bank, Filiale Frankfurt, 

„ Direciion der Disconto-Gesellschaft, 
dem Bankhause Jacob S. H. Stern, „ Mannheim 
der Fitiale der Bank für Handel u. Industrie, 


Allgemeinen Deutschen Credit-Anstaltı 


Frankfurt a. M. $ Filiale der Sächsischen Bank 2. Dresden, 


Bank f. Handel u. Industrie, Fil. Leipzig» 
Rheinischen Creditbank, 
„ Süddeutschen Disconto- Gesellschaft, 


Ins, SE Sau Fa a 


Wu ie Er 


„ Hamburg „Deutschen Bank Filiale Hamburg, Badischen Bank, 
„ Norddeutschen Bank im Hamburg, Süddeutschen Bank, Abt. d. Pfätzischen 
dem Bankhause L. Behrens & Söhne, Bank, 
M. M. Warburg & Co., „ „ Bankf.Handelu industrie Fil. Mannheim, 
der Bank f. Handel u. Industrie, Fil. Hamburg, „ München „ „B Deutschen Bank Filiale München, 
„ Bremen » Deutschen Bank Filiale Bremen, „ „  BayerischenHypotheken-u.Wechseibank: 
„ Direction der Disconto-Gesellschaft, „ „ Bank f. Handel u Industrie, Fil. München, 


„ Cöln „ dem Bankhause Sal. Oppenheim jr. & Cie., „Stuttgart „ „ Wäürttembergischen Vereinsbank 
während der bei jeder Stelle üblichen Geschäftsstusden und auf Grund der bei den Stellen erhältlichen Anmelduagsformulare- 
Früherer Schluss der Zeichnung bleibt dem Ermessen jeder einzelnen Stelle vorbehalten. 


2. Der Zeichnungspreis beträgt 96.50% 


zuzüglich 4% Stückzinsen vom 1. Januar cr. bis zum Zahlungstage. Ein Schlussscheinstempel ist nicht zu entrichten. 

3. Bei der Zeichnung ist auf Verlangen der Zeichnungsstelle eine Kaution von 5% des gezeichneten Betrages in bar odef 
börsengängigen, von der betreffenden Stelle für zulässig erachteten Wertpapieren zu hinterlegen. 

4. Zeichnungen, welche unter Uebernahme einer Sperrverpflichtung übernommen werden, finden vorzugsweise Berücksichtigung. 

5. Die Zuteilung, welche sobald als möglich nach Schluss der Zeichnung durch schriftliche Benachrichtigung der Zeichner 
erfolgt, unterliegt dem freien Ermessen jeder einzelnen Zeichnungsstelle. 

6. Der Kaufpreis der zugeteilten Stücke ist bei derjenigen Stelle, bei der die Anmeldung erfolgt, vom 20. Februar cr. ab zu zahlen, 
spätestens aber bei Lieferung der Stücke, welche vom 5.—12. März cr. abzunehmen sind. 


Berlin, Frankfurt a. M., Cöln a. Rh., Hamburg, im Februar 1914. (5640) 
Deutsche Bank. Direction der Disconto-Gesellschaft. Mendelssohn & Co. S. Bleichrödef- 


Delbrück Schickler & Co. von der Heydt & Co. Bank für Handel und Industrie. 
Jacob S. H. Stern. Sal. Oppenheim jr. & Cie. Norddeutsche Bank in Hamburg. L. Behrens & Söhne 
M. M. Warburg & Co. 


| 
| 
j 


